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El bloqueo político amenaza 6 
grandes reformas económicas 


Los Presupuestos, la reforma fiscal o la Ley del Suelo, en el aire por falta de apoyos 


El Gobierno diseña un apretado 
calendario de sesiones en el que 
está obligado a llevar al pleno del 
Congreso al menos seis grandes le- 
yes en los cuatro meses que siguen 
al verano. La principal, el proyec- 


to de Presupuestos para 2025, se- 
rá uno de los primeros en abrir la 
recta final del año, pero no será el 
único. La jornada laboral, la ley del 
Suelo, la financiación autonómica, 
la reforma fiscal o el paquete de 


medidas de Vivienda, penden de 
la pericia de Sánchez para soste- 
ner la madeja de pactos cosidos en 
su investidura. Para hacerlo debe 
pescar los apoyos necesarios entre 
la maraña de grupos parlamenta- 
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Díaz propone 
prohibir los ERE 
para las empresas 
en beneficios 


Aboga por incluir el veto 
en la Ley de Industria 


La vicepresidenta segunda vuelve a 
tensar las relaciones con los empre- 
sarios, al abogar por prohibir el re- 
curso alos ERE alas empresas en be- 
neficios, sin considerar sus necesida- 
des operativas, Para ello propone cam- 
biar la Ley de Industria. PÁG. 43 
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DIEZ VALORES A LOS QUE 
| PONER PRECIO DE COMPRA 
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Una selección de compañías internacionales que cuentan con destacadas 
fortalezas tanto por fundamentales como por técnico. páas.éy7 
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¿UN PARO PATRONAL? EL GOBIERNO 
CEDE PARA NO PINCHAR SU ‘COHETE 
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ué pasaría si todos los empresarios 

de este país se ponen en huelga al 

igual que lo han hecho los agricul- 
toresPLa posibilidad de celebrar un paro pa- 
tronal ha estado rondando la cabeza de los 
máximos dirigentes empresariales durante 
las últimas semanas ante la situación de har- 
tazgo en la que se encuentran. 

“Nunca se ha hecho y además no está re- 
cogido como tal en los estatutos de los tra- 
bajadores”, razona un alto dirigente, “así que 
lo mejor será seguir trabajando. Pero no po- 
demos seguir así, el inter- 
vencionismo es brutal, no 


to, de media decena de páginas, se lamenta, 
básicamente, de tres circunstancias, que han 
encarecido los costes laborales y puesto en 
una situación límite a muchos pequeños em- 
presarios y autónomos: la subida del Sa- 
lario Mínimo el 60%, el alza de las 
cotizaciones sociales y la amena- 
za de reducir la jornada labo- 
ral a 37,5 horas semanales 
sin un recorte proporcio- 
nal de los salarios. 
Sobre este último 
aspecto el presiden- 
te de la CEOE, An- 
tonio Garamendi, 
señaló en su intervención 
en la asamblea de Cepyme, que 
están ante un “monólogo social” en vez 
de ante un “diálogo” y acusó sin mencionar a 
la vicepresidenta y ministra de Trabajo, Yo- 
landa Díaz, de que “si lo 
que quieren es una nego- 


hay flexibilidad para aco- ciación con amiguetes -en 
meter decisiones. Como Elrevolcón de Díaz referenciaalossindicatos- 
venga otra crisis nevan POSU Gobierno paraque lesdenla a 
pillar sin margen de ma- iremos que si cuando ha- 
niobra para ajustar los cos- abre la Speranza ya que decir que si, pero te- 
tes”, vann aque flexibilice Senos ara inde- 
Fruto de esta situación, e pendencia para decir que 
las pequeñas empresas €l recorte horario no estamos de acuerdo”. 


agrupadas en Cepyme 
aprovecharon su asam- 
blea general esta semana para lanzar un ma- 
nifiesto “Por la libertad empresarial”. El ac- 
to contó con la presidenta de la Comunidad 
de Madrid, Isabel Díaz Ayuso, conocida por 
ser el látigo de Sánchez, 

El manifiesto exige que “el 
Gobierno cese su politica per- 
secutoria e incriminatoria 
hacia las empresas” y 
acusa a éste de inter- 
vencionismo y de 
quebrar el diálogo 
social. El documen- 


En medios patronales, 
tanto de Cepyme como de 
CEOE, la casa matriz, se matiza que su inten- 
ción no es romper el diálogo social. “Tene- 
mos aún muchas cosas que negociar” y se du- 
da del respaldo que la propuesta de Diaz ten- 
ga dentro del propio Ejecutivo de Sánchez. 
Díaz dio dos ultimá- 
tum consecutivos a 
la patronal, que ha in- 
cumplido sistemáti- 
camente, para legislar so- 
lo con apoyo de los sindicatos, 
como ya hizo en la última subida 
del SML El próximo lunes volverán a 
verse las caras en la mesa de negociación. 
La confirmación de las dudas de la pa- 
tronal sobre la actitud oficial vino desde 
el ministro de Economia, Carlos Cuer- 
po, de visita oficial en Japón. Cuerpo 
respaldó la reducción horaria porque 
España, según dijo, se ha quedado “en 
la franja a superior con respecto a 
Francia o Portugal”, pero exigió “ma- 
yor flexibilidad en la aplicación de los 
plazos o aumentar las horas extra”. 

Dos de los requisitos reclamados por 
los empresarios, que quieren que la en- 
trada en vigor se extienda dos años, 

en lugar de 2025, para dar tiempo a 

adaptar los convenios y renegociar 
la distribución de las horas extra. 
Cuerpo hizo hincapié en la espe- 
cial dificultad de las empresas más 
pequeñas para ajustar las horas extra. 
Otra de las incógnitas mencionadas por 
Garamendi en su discurso es la “legitima- 
ción parlamentaria”. El recorte horario debe 
pasar la prueba de fuego, su validación en el 
Congreso de los Diputados en un momento 
de fragilidad de la coalición de Gobierno. 
En este aspecto, el titular de Economía 
avanzó que “si se llega a un acuerdo equi- 
librado” que tenga "efectos positivos” espe- 
ra un apoyo “mayoritario”, en referencia a 


las advertencias recibi- 

das por PNV y Junts, el 

partido de Puigdemont, 

contra el recorte horario. Aquí 

está la madre del cordero, que 

envalentona ala patronal y en- 

venena el diálogo social. Como 

informa elEconomista.es hay hasta 

seis grandes proyectos legislativos en el 
aire ante la falta de mayoría parlamenta- 
ria, que van desde los Presuouestos a la Ley 
del Suelo, una norma esencial para desblo- 
quear la construcción de miles de viviendas, 
necesarias para impulsar el crecimiento. 

Desde las patronales, que están permanen- 
temente en el ojo del huracán Díaz, como la 
de las grandes superficies comercial, Anged, 
se pone el grito en el cielo. “Acabamos de fir- 
mar un convenio para tres años que recoge 
subidas salariales del 17% y nuestros márge- 
nes han caído a cerca del 2%. ¿Qué preten- 
den, que nos dediquemos a otra cosa? La in- 
versión en cualquier depósito bancario es 
más rentable”, se lamentan. 

El recorte de Díaz supone un incremento 
adicional de los salarios del 6,2%, según los 
cálculos de CEOE, quese aña- 
diria a los pactados y alos efec- 


pymes, que desde el Gobierno defienden con 
la boca chica. Para más Ínri, Díaz usa a las 

patronales catalanas Pimec y Conpymes pa- 
ra reducir el peso de CEOE y Cepyme en la 
negociación laboral, al igual que hace en el 
campo frente a ATA, 

El enfado de los empresarios es monumen- 
tal. Es comprensible que el manifiesto de 
Cepyme denunciando el intervencionismo 
oficial y la elevada fiscalidad que los ahoga, 
haya logrado la adhesión de las grandes pa- 
tronales regionales. 

Para colmo de males, la vicepresidenta pri- 
mera, María Jesús Montero, amenaza con 


otra vuelta de tuerca aem- 
presas energéticas y ban- 
cos, alos que había pro- 
metido quitar el 
puesto extraordinario 
a finales de año. El 
sector energético ya ha 
respondido con el parón de miles de millo- 
nes de inversiones, principalmente en hidró- 
geno, las menos rentables. 

El máximo responsable de Mubadala tras- 
ladó en el Foro de Davos a Sánchez, que los 
3.000 millones anunciados por Cepsa en An- 
dalucía permanecerán congelados hasta que 
se retire el impuesto a las energéticas, El pro- 
yecta está aún pendiente de su aprobación 
definitiva. Esta también fue una de las con- 
diciones puestas por el grupo público de Emi- 

ratos, Taga, para culmi 
nar su alianza con Cri- 


tos negativos de la inflación teria y comprar Naturgy. 
pisan costes de todo tipo.  Mubadala, dueño Como se sabe, a 

Un informe de Fedea, un de Cepsa, amenazó ración se frustró. Una 
centro de estudios próximo A sentencia del Constitu- 
al Banco de España, hecho COn parar miles de cional italiano acaba de 
público el lunes pasado se-— millones de inversión anular un impuesto 


ñala que el recorte afectaría 
al 67% de la población ocu- 
pada, pese a que las horas me- 
dias trabajadas bajaron ya de 
40 a menos de 37,7 semana- 
les y la tendencia es decreciente. Es decir, 
dos de cada tres empleados tendría que re- 
ducir su horario laboral. 

Los sectores menos afectados son los que 
tienen que ver con la función pública, sobre 
todo la educación, y los más perjudicados se- 
rán el turismo y la restauración, junto al pe- 
'queño comercio y la agricultura. Todos ellos 
repletos de pequeñas empresas, que tendrían 
serios problemas para adaptarse en tan po- 
co tiempo y se verán forzadas a encarecer de 
nuevo los servicios que prestan, en un mo- 
mento complicado para la inflación. 

Fedea carga las tintas en las consecuencias 
negativas que acarrearía: segaría tres déci 
mas de crecimiento anual en los dos próxi- 
mos años y ocho décimas en el incremento 
del empleo. Pero, sobre todo, es un golpe ba- 
joa la productividad, que lleva décadas de 
estancamiento, y es el principal estigma que 


aleja cada vez más nuestra renta per cápita 
de la media europea, hasta situarse como uno 
de los farolillos rojos de la UE. 

En definitiva, otro atraco con alevosía y 
nocturnidad a las empresas. En especial a las 


por el impuestazo 


energético similar en el 
país transalpino. 

De nuevo, sólo cabe 
encomendarse a que el 
Gobierno no tenga ma- 
yoría parlamentaria para pasar el nuevo pa- 
quete presupuestario. El frenazo en el sec- 
tor energético, uno de los más dinámicos, 
junto al turismo contribuye a la caída de la 
inversión y el deterioro de la productividad. 
España va como un cohete, pero corre el ries- 
go de estrellarse en cualquier momento. El 
Gobierno debería parar los pies a Yolanda 
Díaz y dejar de sacarse de la manga más im- 
puestos a las empresas si no quiere pinchar 
la trayectoria ascendente de la economía y 
provocar un estrepitoso accidente en cual- 
quier momento. 


PD.-elEconomista.es entregó el premio 
Echegaray al empresario con mayor tra- 
yectoria internacional que más hace por 
nuestro país, El galardonado fue el presi- 
dente de Repsol, Antonio Brufau, que fue 
presentado por su consejero delegado, Jo- 
su Jon Imaz. La sintonía y compenetra- 
ción entre ambos asombró a los asistentes 
y muestra claramente el camino a seguir 
en las empresas para lograr la excelencia 
en su gestión. 
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En clave empresarial 


Opa 


El Gobierno ha aprovechado los buenos datos de empleo de junio para 
hacer un balance triunfalista de la situación del mercado de trabajo, pe- 
se a las sombras que persisten en las estadísticas. La principal es la cifra 
de demandantes de empleo con relación laboral, categoría en la que se 
integran a los fijos discontinuos a los que su empresa manda a la inacti- 
vidad. Crecieron en más de 83.000 respecto a mayo, un 14%, mientras 
el paro se redujo en poco menos de 47000. Esta disparidad resucita las 
dudas sobre la evolución del mercado de trabajo, sin que el Ejecutivo 
haya aportado todavía la información sobre estos trabajadores que pro- 
metió a principios de 2023, En su lugar, ha optado por atacar a quienes 
le reclaman transparencia, sea la oposición, medios de comunicación o 
economistas. Una injustificable estrategia de opacidad que solo sirve 
para ignorar los problemas reales del empleo en España. 


lad en los datos de paro 


Dividendos que baten con creces a las letras 


El ciclo de subidas de tipos elevó el atractivo de la deuda española, 
hasta convertir alas letras en el valor estrella del inversor conserva- 
dor, debido a su elevada rentabilidad. Pero este producto ya sufre el 
efecto de la bajada en el precio del dinero. Así en la última subasta re- 
dujo su ganancia al 3,37%. Un rendimiento que es incluso insuficien- 
te para batir a la inflación, situada en el 34%. En este contexto, la ren- 
ta variable ha vuelto a ganar atractivo. Primero por su positiva evolu- 
ción en el año (el Ibex ronda el 9% de subida desde el 1 de enero). Y 
segundo por su dividendo, Tanto es así que 15 compañías de la bol 
española ofrecen sólo con sus pagos rendimientos de más del 6, 
con cargo a 2024. Un retorno que duplica al propio de las let 


Los médicos claman contra Muface 


Si ya las aseguradoras y los hospitales privados han avisado de que 
el próximo convenio tiene que mejorar al actual para volverlo a fir- 
mar, ahora son los médicos autónomos los que se suman a las que- 
jas. Los profesionales piden que el nuevo documento presente me- 
didas en las que se les asegure un baremo de precios justo y que, 
además, sea el propio Estado el que se encargue de sufragarlo. Si no, 
éstos amenazan con llevar el nuevo convenio ante los tribunales, lo 
que complicaría el proceso de renovación. El Gobierno debe velar 
por los intereses de todos los profesionales en el nuevo convenio. 


Opinión 


Hacia una parálisis legislativa 


La falta de medidas legislativas ha sido la tónica habi- 
tual de la legislatura hasta ahora. De hecho, el Gobier- 
nose vio obligado a prorrogar los Presupuestos ante la 
imposibilidad de lograr los apoyos suficientes por par- 
te del resto de grupos políticos. Esta deteriorada debili- 
dad parlamentaria sobre la que se sostiene el Ejecutivo 
se pondrá a prueba tras el verano, que es cuando está 
previsto que lleguen al pleno del Congreso el Plan de 
Regeneración Democrática y seis grandes leyes econó- 
micas, Se trata en concreto de la reducción de la jorna- 

da laboral, la ley del Suelo, la financiación autonómica, 
la reforma fiscal, la de la indemnización por despido y 
los Presupuestos de 2025. Vaya por delante que sería po- 
sitivo que algunas de estas medidas no salieran adelan- 
te tal y como están planteadas en la actualidad, ya que 
serían dañinas para la economía. Es el caso del recorte 
de la jornada laboral o de una nueva subida de impues- 
tos, que es una de las amenazas que también está sobre 


La debilidad par- lamesa Pero el riesgo de bloqueo 
lamentariadel parlamentario también tiene su 
Gobierno amena- — lado negativo, especialmente en 
za leyes económi- el caso de que, de nuevo, el Ejecu- 
cas clave como los tivo no logre sacar adelante los 
Presupuestos ola Presupuestos Generales del Esta- 
reforma fiscal do. Por si fuera poco, fracasar en 


la reforma fiscal pone en riesgoel 

quinto pago de los Next Genera- 
tion EU. Es cierto que el presidente Sánchez ha mostra- 
do una inusitada pericia para sostener la madeja de en- 
debles pactos cosidos en su investidura. Pero también 
es verdad que cada vez quedan menos cesiones que ofre- 
cer y que formaciones que sostienen al Gobierno, como 
ERC, Junts, Podemos o Sumar; ya amagan con retirarle 
su apoyo. El riesgo, por ello, de una mayor parálisis le- 
gislativa es real, lo que podría dar lugar aun final abrup- 
toa la actual legislatura con un adelanto electoral. 


Prohibir los ERE 
sería una barbaridad 


En la pasada legislatura, el Gobierno aprobó iniciati- 
vas para obstaculizar y encarecer los despidos. De he- 
cho, Yolanda Díaz prácticamente prohibió las extin- 
ciones de contratos por causas asociadas al Covid oa 
la guerra de Ucrania. Estas iniciativas fueron vapu- 
leadas por el Supremo y no sirvieron para reducir los 
despidos. Pese a ello, la vicepresidenta quiere refor- 
mar la Ley de Industria para impedir que empresas 
con beneficios puedan hacer un ERE. Aprobar esta 
medida sería una barbaridad, ya que impediría a las 
empresas prescindir de departamentos que generan 
pérdidas o adaptar las plantillas a los cambios de per- 
files profesionales a los que la tecnología obliga. Pero 
Díaz prefiere obviar esta realidad y seguir impulsan- 
do medidas populistas propias del pasado siglo. 


Valores para pasar 
un verano tranquilo 


Como el resto de los mortales, los inversores también 
tienen derecho a pasar unas vacaciones tranquilas sin 
preocuparse de sus apuestas bursátiles. Con ese fin, 
elEconomista.es ha preparado una cartera de diez va- 
lores que presentan destacables fortalezas tanto por 
fundamentales como por análisis técnico, lo que les 
convierte en buenos aliados para disfrutar de la c: 
ma estival. Algunos de ellos pertenecen a sector 
elicos, como acereras (Arcelor Mittal y Acerinox) ban- 
cos (Santander), fabricantes de automóviles (BMW 
Gestamp) y logística (Deutsche Post DHL), que se 
ven favorecidos por el momento económico actual. 
El resto (Nvidia, Apple, Qualcomm y Prosus) son fir- 
mas tecnológicas, el sector estrella del año, lo que li- 
mita las opciones de sufrir sustos durante el verano. 


El gráfico 


La actividad de la eurozona pierde impulso 
Índice de sentimiento económico. Nivel 
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jank Research, datos de la Comisión Europea. elEconomista. 


LA CONFIANZA EMPRESARIAL CEDE. El indice de sentimiento 
económico (ISE) para la eurozona cede 0,2 puntos en junio hasta 95,9, 
alejándose, de nuevo, del umbral de 100 que apunta a crecimientos 
cercanos a su media. Entre las tres grandes economías, todas registran 
caidas: -0,7 puntos en Francia e Italia, hasta los 97,2 y 99,6, 
respectivamente, y -0,2 puntos en Alemania, hasta los 921. 
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RELEVO EN EL NÚMERO 10 DE DOWNING STREET. El laborista Keir Starmer ya es el nuevo primer ministro del 
Reino Unido tras la incontestable victoria de los laboristas en las elecciones de Reino Unido que llega tras 14 años 
en la oposición. En la imagen, el nuevo premier británico junto a su mujer Victoria en su nueva residencia. «e 
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¿ES SOSTENIBLE LA POLÍTICA DE SOSTENIBILIDAD? 


Z! Francisco dela 
Torre Díaz 
Economista e inspector de Hacienda 


demandas de la sociedad”. Esta decla- 

ración de intenciones corresponde a 
Antonio Brufau, presidente de Repsol, en su 
discurso de aceptación del VI premio José 
Echegaray concedido por El Economista. Es 
un buen titular, porque como señaló la pre- 
sentadora de los premios, Susana Burgos, lo 
primero en lo que pensamos cuando habla- 
mos de sostenibilidad es exclusivamente pro- 
tección del medio ambiente. Pero, ninguna 
empresa, ni ninguna organización política 
pueden sobrevivir si no 
atienden a las demandas 


[sico En deele 


cos hechos claros, pero uno de ellos es que 
las emisiones de dióxido de carbono (C02) 
se han multiplicado desde 1850. Hasta tal 
punto, que ha cambiado la composición de 
la atmósfera, ya que tenemos muchísima más 
concentración de C02 que en cientos de mi- 
les de años. No se puede esperar que se cam- 
bie la composición global de la atmósfera y 
que no pase nada, y, sobre todo, que no nos 
nada. 


pase 
La solución más obvia en economía parte 
de que la composición de la atmósfera admi- 
te una cantidad limitada de CO2 y otros ga- 
ses de efecto invernadero (GET). Por lo tan- 
to, a primera vista resulta racional poner al- 
gún tipo de impuesto a las emisiones de CO2, 
que internalice y haga visible el coste por 
usar este recurso, las emisiones. Si las emi- 
siones son cada vez más 

costosas irán disminuyen- 


los primeros prototipos, hasta que se inicia 
la producción masiva tienen muchos más 
costes, dan menos prestaciones, y también 
se acaban quedando obsoletos antes. 

Si todos estos inconvenientes le parecen 
pocos, hay que añadir que un problema glo- 
bal casi nunca admite soluciones locales. Si 
la normativa de reducción de emisiones só- 
lose aplica en Europa, lo que ocurrirá es que 
la producción se trasladará fuera de Euro- 
pa. Aquí, el ejemplo más claro lo tenemos 
en el refinado del petróleo. Construir una 
refinería de petróleo es una inversión clara- 
mente “Brown”, es decir nada ecológica. Pe- 
ro, el petróleo hay que refinarlo, y seguimos 
necesitando sus derivados. No somos cons- 
cientes de nuestro nivel de dependencia de 
los carburantes, que se ha reducido, pero 
mucho menos de lo que 


nería en Europa en Cartagena que finalizó 
en 2011 en plena crisis económica. No se pue- 
de elegir dónde se encuentra el crudo pe- 
trolífero, pero sí donde se refina. Y las emi- 
siones globales no cambian porque se refi- 
ne en Rusia, Omán o Europa. O incluso son 
superiores si se deslocalizan, tanto por el 
transporte, como también porque en otros 
países no siempre se utiliza la mejor tecno- 
logía disponible. Y como nos estamos dan- 
do cuenta en estos últimos años, en Europa 
tenemos una fortísima dependencia estra- 
tégica de nuestros proveedores, que no son 
siempre regímenes políticos ideales, en pe- 
tróleo y gas, que es menor en España, pre- 
cisamente por decisiones de inversión, co- 
mo refinerías o regasificadoras, que no son 
tan populares como otras. 
No todas las políticas de 
sostenibilidad son soste- 


pensamos. a 
de la sociedad. 7 do. Sin embargo, la otra Según los datos dela 7, nibles, Para que podamos 

La sociedad demanda Un impuesto a la consecuencia, esque,siin- Agencia Tributaria, elpa- Si solo Europa hacer una transición eco- 
que cuidemos del plane- Pr ternalizamos, es decirin- sado año consumimos en legislaci lógica viable hay que ha- 
ta, pero también deman- emisión de CO2 troducimos un coste que Península y Baleares (sin [ENS laciones cerla globalmente y se tie- 
da más cosas. Para saber provocaría una antes no existía, entonces contar País Vasco y Nava €COlógicas, las ne que poder pagar: No va- 
de qué estamos hablando — inflación en la todo lo que se produzca, y rra) 32.993 millones d industrias se le sólo con que un puña- 
suele ser una buena idea haya que emitir para pro- tros de gasolinas y gasó- do de países muy ricos la 
acudiral diccionario. Así, transformación ducirlo, es decir práctica. leos. Esun 1%menosque Yeslocalizarán puedan pagar. Incluso, 
la Real Academia de la mente todo, será máscos- en 2022, pese al crecimien- mom dentro de ellos, tampoco 
Lengua define sostenible, toso, y por tanto más caro. to dela economía, pero si- vale con que un puñado de 


especialmente en econo- 

mía y ecología, como lo “que se puede man- 
tener durante largo tiempo sin agotar los re- 
cursos o causar grave daño al medio ambien- 
te” Si se agotan los recursos, que siempre son 
limitados, entonces una política por bienin- 
tencionada que sea no es viable, y por tanto 
no es sostenible, 

Por supuesto, no hacer nada en cuestiones 
medioambientales tampoco es sostenible. En 
primer lugar, por cuestiones a escala local. 
Si se contamina sin control, el bienestar ge- 
neral disminuye. El ejemplo más claro está 
en las ciudades, y no sólo en el aire, sino tam- 
bién en los ríos. La limpieza de los ríos tiene 
un coste, y encarece el agua, pero mejora sus- 
tancialmente la calidad de vida de la pobla- 
ción. Nadie quiere vivir en entornos conta- 
minados, Pero las cuestiones a nivel general 
son muchísimo más complejas. Aquí hay po- 


Esto quiere decir que la 
transición energética, que es el punto clave 
de la transición ecológica, y que consiste en 
pasar de utilizar fuentes de energía que emi- 
ten mucho CO2, otros GEI, y en general con- 
taminan, hacia fuentes limpias, es un proce- 
so, que, por definición, aumenta los costes y 
es inflacionista. 

Además, la transición energética dejará 
obsoletos, antes de tiempo, muchos bienes 
de capital. Por ejemplo, un surtidor de gaso- 
lina, o los propios automóviles con motores 
de combustión interna. Esto tiene los mis- 
mos efectos que un shock de oferta negati- 
vo, y obliga a realizar mayores inversiones, 
que habrá que rentabilizar, para hacer ofre- 
cer los nuevos productos más ecológicos. 
Otra cuestión que se suele olvidar es que to- 
do este proceso es, por encima de todo, una 


gue siendo mucho petró- 
leo. En la época de la burbuja consumíamos, 
con un volumen de actividad parecido un 
30% más, pero en 2020, con las restriccio- 
nes y cerrando buena parte de la actividad 
económica, el volumen de gasolinas y gasó- 
leos utilizados como carburantes fue de 29.550 
millones de litros, no mucho menos que en 
situaciones normales. Nos guste o no, segui- 
mos necesitando importar crudo, y sigue ha- 
ciendo falta refinarlo. 

En su presentación de Brufau, el conseje- 
ro delegado de Repsol, Josu Jon Imaz, ha- 
cía referencia a la capacidad de anticipación 
de su presidente, señalando que hablaba de 
estas cosas mucho tiempo antes de que se 
pusiesen de moda. Lo más relevante, en mi 
opinión, con todo, es la capacidad de ir a con- 
tracorriente y de impulsar proyectos. Por 
ejemplo, la construcción de la última refi- 


consumidores tengan la 
capacidad económica para disponer del úl- 
timo modelo de automóvil eléctrico. Y esto 
no sólo es una cuestión de justicia social, si- 
no simplemente de viabilidad económica. 

Es imprescindible el avance tecnológico 
para abordar estos retos. Y este avance no se 
producirá sin inversiones en investigación y 
desarrollo, pero, posteriormente es impres- 
cindible la eficiencia económica que permi- 
ta costes asumibles. Sólo así, las políticas ener- 
géticas y otras de transición ecológica serán 
sostenibles, porque no agotarán todos los re- 
cursos disponibles. Si no se hace así, no hay 
una política viable de transición ecológica, 
sino puro populismo ecológico. Por supues- 
to, la reacción será el otro extremo del popu- 
lismo, el negacionismo puro y duro de la con- 
taminación y el cambio climático. Ya lo esta- 
mos viendo, 


Protagonistas 


Marta Rovira Juan Bravo N Francisco J. Riberas Rishi Sunak 

PRESIDENTA DE ERC VICESECRET. ECONOMÍA DELPP PRESIDENTE DE SENAUTO EXPRIMER MINISTRO REINO UNIDO 
Bloqueo institucional Justa protesta Reclama un plan industrial Clamorosa derrota 

La falta de Gobierno en Cataluña Bravo asegura que “quitar porla “Europa está perdiendo inversio- Los laboristas arrasan a los con- 
paraliza una veintena de leyesen puerta de atrás el veto del Senado — nes por no tener una política in- servadores en las elecciones en 

el Parlament. Un bloqueo institu- alos Presupuestos impide un pac- dustrial”. Así de contundente se Reino Unido. Sunak ha sido inca- 
cional provocado por ERC quesi- to”. Denuncia con lógica la ma- muestra Riberas que critica la falta paz de revertir los sondeos que 

gue sin aclarar si apoyará la inves- — niobra del Ejecutivo que colóen deuna hoja de ruta clara en la UE abocaban a los tories a una derro- 
tidura de Salvador Illa, ganador laleyde Paridad unaenmienda para este sector ante la creciente ta histórica, que le ha obligado a 
en las autonómicas del 12-M. que resta poder a la Cámara Alta. competencia de China y EEUU. dimitir como líder del partido. 


el 


Poder 


elegir 


es tu poder. 


Hoy una empresa necesita trabajar de media con tres bancos 
distintos. Y en nuestro país una de cada dos habéis elegido 
hacerlo con Banco Sabadell, que aporta más del 30% de la 
financiación que necesitáis para operar y seguir creciendo. 
Quizás nos habéis elegido porque somos el banco más 
recomendado por las empresas. O porque gestionamos el 20% 
de los TPV del comercio en España. O porque concedemos el 
35% del crédito a la exportación. O porque hemos financiado 


OSabadell 


con 1.300 millones de euros a más de 5.000 startups. O 
puede que simplemente hayáis decidido trabajar con nosotros 
por nuestra capacidad de entenderos y acompañaros en 
vuestros proyectos. Sea como sea, lo más importante es que 
sois vosotras y sólo vosotras las que tenéis el derecho y el 
poder de decidir con qué bancos trabajar. 

Es tu empresa. Es tu vida. Nos encanta ser tu banco. 

Tú eliges. 
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El Tema de la sema na Callejón sin salida para el Ejecutivo de Pedro Sánchez 


Seis grandes reformas económicas, 
amenazadas por el bloqueo político 


Los Presupuestos, los cambios en fiscal y laboral, 
la Ley del Suelo y la financiación regional peligran 


Carlos Reus MADRID. 


El Gobierno diseña un apretado ca- 
lendario de sesiones en el que está 
obligado a llevar al pleno del Con- 
greso de los Diputados al menos 
seis grandes leyes en los cuatro me- 
ses que siguen al verano. La princi- 
pal, el proyecto de Presupuestos pa- 
ra 2025, será uno de los primeros 
en abrir la recta final del año, pero 
no será el único. La jornada labo- 
ral, la ley del Suelo, la financiación 
autonómica, la reforma fiscal o el 
paquete de me 
penden de la pericia de Sánchez pa- 
ra sostener la madeja de pactos co- 
sidos en su investidura. 

La deteriorada debilidad parla- 
mentaria sobre la que se sostiene el 
Ejecutivo se pondrá a prueba en oc- 
tubre, cuando Moncloa pretende 
presentar las cuentas ante la Cáma- 
ra Baja. Para hacerlo antes debe pes- 
car los apoyos necesarios entre la 
maraña de grupos parlamentarios 
esenciales para salvar al Ejecutivo 
de un tropiezo fatal, que bien po- 
dría precipitar un abrupto final de 
la legislatura, siempre que el presi- 
dente no oculte otro as bajo la man- 
ga, y la situación en Cataluña no se 
cruce en el camino de las cuentas. 
El socialista deberá ser quirúrgico 
en el reparto de concesiones, cum- 
pliendo con el plan fiscal que debe 
ser avalado por Bruselas, y que in- 
tegra un ajuste, que la AIReF cifra 
en 6.000 millones. Hacienda ya ha 
iniciado los contactos con los gru- 
pos para tener una radiografía an- 
tes de aprobar el techo de gasto so- 
bre el que pivotarán las cuentas. El 
lunes Montero dispondrá de las pe- 
ticiones de gasto de los ministerios, 
incluidos los cinco en manos de Su- 
mar, y tras ello, presentará el techo 
de gasto, ya sin la amenaza del ve- 
to del PP en el Senado. Los socios 
de coalición se las ingeniaron para 
incluir una enmienda en la Ley de 
Paridad, que arrebata a los Feijóo 
la posibilidad de bloquear la trami- 
tación de las cuentas en la Cámara 
Alta, pero puede recurrirse. 

No obstante, el punto de partida 
no es el mejor para Sánchez. La tor- 
menta de reproches que el jefe del 
Ejecutivo recibió el pasado jueves, 
en el debate sobre la renovación del 
Consejo General del Poder Judicial 
(CGPJ), dio síntomas de lo que se 
le puede venir encima. El pacto con 
PP ha conseguido desestructurar 
el equilibrio que el presidente lo- 
gró forjar en su investidura, y for- 
talecer durante el periodo de refle- 


Imagen de la bancada socialista en el Congreso de los 


Moncloa solo 
llevará al pleno 
leyes esenciales 


El Gobierno evitará minimizar 
su exposición a nuevas derro- 
tas parlamentarias, tras los 
sonados tropiezos sufridos en 
el Congreso desde el inicio 
del año. Para ello, el jefe del 
Ejecutivo ha mandado a los 
suyos tantear a los grupos 
parlamentarios antes de ele- 
var decretos al Consejo de 
Ministros, y no aprobar nor- 
mas que no sean del todo 
esenciales. Una de ellas es la 
reforma fiscal que Bruselas 
reclama dentro de los hitos de 
la financiación europea. Ha- 
cienda trata de que la UE 
acepte -como reforma- el 
conjunto de medidas fiscales 
aprobadas hasta ahora, e in- 
cluir en ellas la prórroga -al 
menos por un año más- de 
los impuestos a la banca y a 
las energéticas. 


Diputados. :: 


xión que se tomó en abril. De aquel 
cierre de filas de la izquierda en tor- 
no al socialista, poco queda. El pa- 
so de los meses, y los roles que las 
elecciones catalanas repartieron 
amenazan romper la baraja por el 
lado nacionalista catalán, pero tam- 
bién por la orilla izquierda del ar- 
co parlamentario. La ruptura de los 
de Ione Belarra con Sumar, alejó a 
Podemos al Grupo Mixto. Desde 
allí, dejó caer el primer intento de 
aprobar la ley del subsidio por de- 
sempleo, que Moncloa necesitaba 
atar para recibir el cuarto desem- 
bolso delos fondos europeos en su 
totalidad. Además, la formación 
amenazó hace una semana con re- 
tirar su apoyo a Sánchez tras la rú- 
brica del acuerdo con el PP en Bru- 
selas para renovar el CGPJ. 

La tónica podría empeorar, y no 
serán pocos los rompecabezas par- 
lamentarios que el PSOE debe re- 
solver antes de que concluya 2024. 
Iniciativas, como la ley del Suelo 
-registrada junto al PNV- o la que 
fija el impuesto mínimo del 15% a 
las multinacionales, esperan su tur- 
no en el registro del Congreso de 
los Diputados. También la ley de 
industria y autonomía estratégica 


o la prórroga de los impuestos a la 
banca y energéticas. A ellas, se aña- 
dela ambiciosa agenda iniciada por 
dos de sus ministerios: Hacienda y 
Trabajo. 


La financiación autonómica 

Hace semanas, la titular de Hacien- 
dase vio forzada a abrir el melón de 
la financiación autonómica antes de 
lo esperado. El traje a medida pro- 
puesto para Cataluña -ofrecido a 
cambio de la investidura de Salva- 
dor Illa- aceleró la elaboración de 
la reforma que Montero tenía pre- 
visto abordar de manera más pau- 
sada. El 15 de julio, CCAA y minis- 
terio empezarán a debatir los cimien- 
tos del texto en un Consejo de Polí- 
tica Fiscal y Financiera (CPFF) 
marcado por las ampollas que las 
concesiones planteadas para sedu- 
cir a ERC han levantado entre los 
gobiernos regionales de uno y otro 
signo político. Renovar un consen- 
so -prescrito hace diez años- se aven- 
tura como una tarea casi imposible. 
La década de vacio ha dado para 
que se acumulen muchos desequi- 
librios, que no encuentran solución. 
Entre ellos, se encuentra la infrafi- 
nanciación de cuatro autonomías 


Moncloa teme la pérdida de los apoyos de Junts y 
Podemos en el Congreso después de verano 


—Andalucía, Castilla-La Mancha, 
Valencia y Murcia- que llevan años 
reclamando un fondo de nivelación 
que compense su debilidad frente 
alas otras, que sigue sin concertar- 
se por la falta de acuerdo. También 
la dura competencia fiscal que las 
regiones han iniciado, y que provo- 
có en 2022 la pérdida de más de 
5.700 millones en ingresos tributa- 
rios. Para repararlo, Montero pla- 
nea introducir un tipo mínimo en 
el impuesto de Sucesiones, que bue- 
na parte de las CCAA tienen boni- 
ficado al 100%, La medida cuenta 
con la oposición frontal de los va- 
rones del PP, después de que la for- 
mación aprobara en el Senado la 
eliminación del tributo, La norma 
está en manos del Constitucional. 

Todo debe ser discutido en la me- 
sa del CPFF, en uno de los momen- 
tos menos propicios para el acuer- 
do. La relación entre los barones 


Hacienda convoca 
alas CCAA auna 
reunión el día 15 
para abordar la 
financiación 


populares y el ministerio de Ha- 
cienda zozobró el pasado diciem- 
bre, cuando los gobiernos regiona- 
les del PP rechazaron el techo de 
gasto propuesto por Montero para 
elaborar los Presupuestos de 2024. 
La rebelión se consumó en el Sena- 
do, donde el Partido Popular se va- 
lió de su mayoría absoluta para blo- 
quear la elaboración de las cuentas, 
através de su veto al techo de gas- 
to. Ante ello, Hacienda no descar- 
ta negociar la reforma de la finan- 
ciación autonómica directamente 
con Génova, pese a que la etapa de 
los pactos podría haber muerto tras 
la renovación del CGPJ, 


Jornada laboral a 37,5 horas 

El próximo periodo de sesiones, in- 
tegrará -además- la apuesta prin- 
cipal de Sumar para esta legislatu- 
ra. Yolanda Díaz quiere aprobar la 
reducción de la jornada laboral “lo 
antes posible”. Trabajo exprimirá 
el calendario para arrancar un acuer- 
do a los agentes sociales antes del 
verano y llevar un proyecto de ley 
al Congreso en septiembre. El bo- 
rrador sobre el que se discute la nor- 
ma prevé unos plazos muy ajusta- 
dos. Establece una rebaja a 38,5 ho- 
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Grandes debates pendientes y 
posibles bloqueos parlamentarios 


Próximo periodo de sesiones 


Diputados del bloque de investidura +... 


Podemos 
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27 


Fuente: elaboración propia. * José Luis Ábalos. 


ras durante los meses que restan de 
año y a 37,5 horas a partir del 1 de 
enero de 2025, muy a pesar de la 
patronal, que -desde el inicio de las 
ha hecho cojear un 
posible pacto, condenando al Go- 
bierno a firmar un documento con 
los sindicatos en solitario. Aun así, 
su tramitación parlamentaria no es- 
tá del todo atada. La norma cuenta 
conos recelos de Junts Los de Car- 
les Puigdemont exigen que el tex- 
to se negocie con los sectores afec- 
tados en Cataluña. Cabe recordar 
que Sumar ya presentó una propo- 
n no de ley (PNL) en la que ins- 
taba aplicar el recorte horario. La 


BNG 1 
C. Canaria 1 
Grupo Mixto 1* 


inici 


iva -un tanteo previo- con- 
siguió salir aprobada, a pesar del 
voto en contra de Vox, y de la abs- 
tención de PP y de los posconver- 
gentes. 

Enel cajón de sastre del registro 
del Congreso espera la Ley del Sue- 
lo que PSOE y PNV firman juntos, 
y que está condenada a ser recha- 
zada -incluso- con los votos en con- 
tra de Sumar. El socio de coalición 
de Sánchez ya descartó apoyar la 
norma cuando el ala socialista del 
Gobierno anunció su debate en el 
pleno. La nueva versión -que inclu- 
ye una mínima corrección a cargo 
de los nacionalistas vascos- man- 


El Tema de la semana 


tiene la esencia que provocó el re- 
o de los de Yolanda Díaz, que 
aseguraron que el proyecto de ley 
era “especulativa”. Podemos, ERC 
y Junts, también se descolgaron. 
Más inmediatas serán dos nor- 
mas que Moncloa tiene previsto ac- 
tivar durante las próximas sema- 
nas. El Gobierno pretender trami- 
tar por la vía de urgencia el conjun- 
to de reformas de ley con las que 
enfriar un mercado inmobiliario 
que arrastra un enorme déficit de 
oferta. La ministra de Vivienda, Isa- 
bel Rodríguez, prevé llevar al Con- 
greso -en tiempo récord- un de- 
creto que obligará a los usuarios de 


alquileres de temporada justificar 
el motivo del arrendamiento al for- 
malizar el contrato. A ello, se añ 
de una modificación de la Ley de 
Propiedad Horizontal que busca 
empoderar a las comunidades de 
vecinos, fortaleciendo su derecho 
a vetar aquellas viviendas destina- 
das al uso turístico. Un punto —es- 
te último- que tampoco contaría 
conel aval de Junts. Rodríguez tam- 
poco confían en sumar el voto a fa- 
vor de Vox y PP. Los populares re- 
gistrarán en septiembre su propia 
proposición de ley de Vivienda, una 
enmienda a la totalidad de las po- 
liticas que el Gobierno. 


Clemente Ortega. el! 


Además, Sánchez ha 
el terreno para anunci 


ón de “rege- 
neración democrática”, En él, se 
integra una reforma de la ley de 
publicidad institucional que pon- 
drá topes a la compra de espacios 
publicitarios por parte de las ad- 
ministraciones. La medida podría 
tener contar con el inesperado 
apoyo de Vox. la formación acusó 
hace meses a Isabel Díaz Ayuso, 
detener “a todos los medios com- 
prados”. El socialista ultima -tam- 
bién- una vuelta de tuerca de la 
ley del derecho al honor y a recti- 
ficación. 
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El Tema de la semana Callejón sin salida para el Ejecutivo de Pedro Sánchez 


Juan Bravo Vicesecretario de Economía del Partido Popular 


“Quitar por la puerta de atrás el veto del 
Senado a las Cuentas impide un pacto” 


Carlos Reus MADRID. 


Juan Bravo (1974) lidera la estrate- 
gia económica del Partido Popular 
en uno de los arcos parlamentarios 
más divididos de la democracia. 
Confronta modelos y presenta a Nú- 
ñez Feijóo como un presidente só- 
lido, frente a la “inseguridad” que 
genera el difícil equilibrio sobre el 
que se sostiene Sánchez, a quién 
acusa de levantar “un muro” que 
imposibilita todo entendimiento. 


¿Cómo está afectando el equilibrio 
parlamentario a la política econó- 
mica? 

En el momento en el que hay ines- 
tabilidad parlamentaria, hay ines- 
tabilidad política, hay inseguridad 
jurídica. Todo el mundo sabe que 
lo que más afecta a una economía 
esla inseguridad y el no saber lo que 
va a pasar mañana. 


Y ante esa inseguridad que dice, 
¿qué alternativa ofrece el PP?, ¿re- 
tomar la idea de la moción de cen- 
sura?, ¿forzar una repetición elec- 
toral? 

Lo primero que hizo Feijóo en su 
debate de investidura fue poner so- 
bre la mesa seis pactos. Sánchez le- 
vantó muros. Queda claro cuál es el 
proyecto de uno y del otro, Noso- 
tros hemos seguido mejorando elec- 
toralmente, y en el momento en el 
que haya elecciones generales se- 
guiremos transmitiendo esa con- 
fianza. Si mañana Feijóo es presi- 
dente, muchos ya saben que propo- 
ne en materia económica y social, 
desde el consenso y el acuerdo. El 
que propuso involucrar a la Comi- 
sión Europea en el acuerdo fue el 
PP. Ese ha sido el éxito. 


Bueno, no los sacó porque el PP ve- 
tó el techo de gasto en el Senado... 
Ya, pero tenían un informe que se- 
gún ellos les permitía salvar ese re- 
quisito, y no hicieron presupuestos, 
Ni lo intentaron. Yo fui consejero 
de Hacienda de Andalucía y me 
tumbaron un presupuesto, pero yo 
hice mi trabajo, Es la diferencia. 


La primera medida que ha tomado 
el Gobierno es meter por la puerta 
de atrás la eliminación del veto que 
tenía el Senado sobre los Presupues- 
tos. No parece que este en su áni- 
mo el llegar a muchos acuerdos. 


Entonces, ¿si hubiese aprobado la 
retirada del veto del Senado por 'la 
puerta de delante' os plantearíais 


=>” 


un acuerdo? 

Silo hubiese hecho por delante, en- 
tonces a lo mejor veríamos. Pero lo 
han hecho por la puerta de atrás. 
Ellos ya han mostrado cuál es su fir- 
me voluntad de acuerdo: ninguna. 
Además, en la elaboración de los 
presupuestos es necesario escuchar 
a las CCAA, y el Gobierno no solo 
no las ha escuchado, sino que va a 
generar más déficit en el Estado, 
perjudicando a las regiones, que son 
las de la Sanidad, la Educación y las 
Políticas Sociales. 


Entiendo que la voluntad del PP de 
pactar con el Gobierno muere con 
el acuerdo sobre el CGPJ... 

No. Si el Gobierno acepta tener en 
cuenta a las CCAA, devuelve esa 
capacidad de control al Senado y 
plantea unos Presupuestos buenos 
para España, nosotros nos abrire- 
mos a negociar. En seis años, el Go- 
bierno ha prorrogado los presu- 
puestos tres veces. 


¿En qué punto están las negocia- 
ciones para renovar la cúpula del 


Banco de España? 

Son cuestiones que está llevando 
directamente Cuca Gamarra. Pero 
lo que sabemos a día de hoy es que 
por primera vez en la historia, no 
tenemos gobernador del Banco de 
España. 


¿Pero hay voluntad por parte del 
PP de llegar a un acuerdo? 

Para que haya voluntad tienen que 
llamar (Gobierno). 


¿Noos han llamado? 

Merefiero a que tienen que llamar 
y ofrecer las cosas encima de la me- 
sa. Es sistema de renovación siem- 
pre ha sido el mismo. El goberna- 
dor y el subgobernador se han ele- 
gido por el partido que gobernaba 
y el partido de la oposición. ¿Van a 
respetar eso? Pues entonces habrá 
acuerdo, si no no lo habrá. 


¿Por qué el PP rechazó apoyar una 
ley del Suelo que se ajustaba a lo 
que ustedes demandan? 


Feijóo le dijo a Sánchez en su in- 
vestidura (cita) “yo estoy aquí, si 


ANA MORALES 


usted decide otras opciones no 
venga a buscarme cuando esas op- 
ciones le fallen. ¿Cuántas veces 
llamó el Gobierno al PP para ha- 
blar de esa ley? Ninguna. De he- 
cho, la retiró. Ni la presentó. Ellos 
no saben lo que hubiera votado el 
PP. Para nosotros la Vivienda es 
una prioridad. 


¿Cómo calificas la gestión de los 
fondos europeos? 

Esla oportunidad perdida. Un pro- 
yecto de 160.000 millones no pue- 
de salir adelante sin contar con las 
CCAA, diputaciones y Ayunta- 
mientos. El Gobierno les ha man- 
dado el dinero y las condiciones 
para que hiciesen lo que el Gobier- 
no decía. No está funcionando. El 
PP propuso alternativas y no ha 
escuchado. 


¿Por qué no le hacen preguntas de 
control parlamentario al ministro 
de Economia? 

La persona que está sentada al la- 
do de Sánchez es María Jesús Mon- 
tero. Carlos Cuerpo está en la ter- 


Financiación CCAA: 
“No sabemos lo que 
ofrece Montero, 
más allá de las 
concesiones que 
hace a Cataluña” 


Banco de España: 
“Si el Gobierno 
respeta que 
elijamos al 
subgobernador, 
habrá acuerdo” 


Fondos europeos: 
“Un proyecto de 
160.000 millones, 
no puede salir 
adelante sin contar 
con las CCAA” 


cera fila, La que habla de política 
económica es Montero. 


Otra reforma pendiente, la de fi- 
Montero debería convocar al Con- 
ferencia de Presidentes, y después 
al CPFF y negociar. No ha hecho 
nada, y encima nos dice a nosotros 
que presentemos nuestra propues- 
ta. Si no sabes hacer tu trabajo, te 
marchas. Nosotros tenemos una 
propuesta, y sabemos perfectamen- 
te lo que haría Feijóo el primer día 
que llegue a La Moncloa. 


¿Entonces vais a ocultar su pro- 
puesta hasta que no haya un Go- 
bierno de Feijóo? 

¿Desde cuándo el que gobierna no 
hace la propuesta? Nosotros la te- 
nemos, si abren el sistema de finan- 
ciación la pondremos sobre la me- 
sa, y sino, la impulsaremos cuando 
Feijóo sea presidente. 


Si el lunes se abre el melón de la re- 
forma ¿presentareis la propuesta? 
Sí, claro. Pero no sabemos lo que ofre- 
ce Montero, más allá de lo que plan- 
tea para Cataluña. El propio presi- 
dente de Castilla-La Mancha, del 
PSOE, le mandó una carta pidiendo 
aSánchez que no hiciera aquello de 
“tu invitas y yo pago". Se lo dicen los 
suyos, no el PP. Cuando nos sente- 
mos y nos cuenten lo que quieren, 
les daremos nuestra opinión. 
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Combustibles 
100% renovables 


© 


Producidos 100% Una nueva alternativa con Válidos-pará 
con residuos orgánicos la calidad de siempre todos los vehículos 
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Ya disponibles en 300 estaciones de servicio 
en la península ibérica y a final de año en 600 
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Ingresos fiscales procedentes de distintos tipos de impuestos 


Impuestos medioambientales y la propiedad en % sobre los ingresos fiscales totales 


B Ata energía. I Al transporte 


T Otros impuestos sobre la propiedad 


Propiedad 
en la UE 


Medioambientales [i] Recurrentes sobre la propiedad 


Medioambiental 


Medioambiental 
en España 


o% 2% 


Fuente: Comisión Europea. 
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0,2% 


0,2% 


Ingresos fiscales en 2022, datos en porcentaje 


IE impuestos sobre el trabajo. Îi} Impuestos sobre el consumo 


Impuesto sobre el capital 


100% 


23,6% 


España 


2,1% 


ell conomistas 


El retraso en la reforma fiscal pone 
en riesgo el quinto pago de 'NextGen' 


Bruselas avisa de que la ratio de ingresos sobre el PIB es inferior a la media UE 


Lidia Montes BRUSELAS. 


La aritmética parlamentaria en Es- 
paña complica sustancialmente lle- 
gar a acuerdos entre grupos políti- 
cos y desafía el cumplimiento de los 
compromisos con Bruselas, La co- 
yuntura no es menor ante el desa- 
fio de implementar las reformas e 
inversiones del Plan de Recupera- 
ción. Con la vista puesta en el quin- 
to y sexto pago de fondos Next Ge- 
neration, agendados para este año, 
el Gobierno tiene por delante un 
duro trabajo. Para el primero de los 
desembolsos debe impulsar una re- 
forma fiscal cuya aprobación será 
ardua tarea en el Congreso. 

España va con retraso respecto 
al calendario de pagos agendado 
para los fondos Next Generation y 
la reforma del subsidio por desem- 
pleo fue tan solo la antesala de lo 
que podría estar por venir. Según 
la planificación inicial, el cuarto pa- 
go debía efectuarse antes del cierre 
del 2023 para, posteriormente, en- 
cajar el quinto en el primer semes- 
tre del 2024 y el sexto en la segun- 
da mitad del año. La reforma fiscal, 
incluida en el quinto tramo, ame- 
naza con complicar la recepción de 
7.500 millones de euros. 

No solo es que los plazos no se 
hayan cumplido, sino que se pos- 
tergan en el tiempo. No ha sido so- 
lo que España presentara tarde, al 
filo del cierre de año, la petición del 
cuarto tramo, sino que además la 


Paolo Gentiloni y Carlos Cuerpo en Madrid. £urora press 


Italia y Portugal 
adelantan a España 
con el quinto 
desembolso de sus 
respectivos planes 


no convalidación en el Congreso de 
la reforma del subsidio por desem- 
pleo a principios de 2024 retrasó y 
puso en entredicho el cumplimien- 
to por parte de España de los obje- 
tivos comprometidos. El riesgo es- 
taba en un posible pago parcial del 
cuarto tramo que finalmente no se 
alejó de la realidad. Sin embargo, lo 
que finalmente quedó suspendido 


fue una pequeña cantidad, 158 mi- 
llones de los 10.000 millones de los 
que está dotado el tramo, por no 
cumplir satisfactoriamente con una 
convocatoria de ayudas a la digita- 
lización de empresas. Un hito que 
el Gobierno trabaja por subsanar. 

Entodo caso, las extensiones del 
plazo de evaluación de Bruselas han 
tenido mucho que ver con esa re- 
forma del subsidio por desempleo. 
La complicada aritmética a la que 
se enfrenta el Ejecutivo de Sánchez 
podría abocar a un destino similar 
ala reforma fiscal, que debe pasar 
por el Congreso. 

En paralelo, no hay que olvidar 
que otros Estados miembro han pi- 
sado el acelerador en el despliegue 
del plan de Recuperación mientras 


España se queda rezagada. Italia li- 
dera el desembolso de fondos: esta 
semana ha recibido el visto bueno a 
su quinto pago, dotado de 11.000 mi- 
Mones de euros. También Portugal 
adelanta a España por la derecha, 
con la petición esta semana del quin- 
to tramo de 1.600 millones de euros. 

Dentro del quinto pago se enmar- 
ca no solo la reforma fiscal. Espa- 
ña debe cumplir con otras medidas 
reformas la ley del Agua, como me- 
jorar las infraestructuras de trata- 
miento de aguas o la entrada en vi- 
gor de una ley que reforme el sis- 
tema universitario. 


Aviso de Bruselas 
En su análisis por país presentado 
en junio, el Ejecutivo comunitario 


apremiaba a España a cumplir con 
los compromisos pendientes de la 
reforma fiscal. Se trata de una de 
las medidas para mejorar el siste- 
ma tributario español, en aras de 
procedera su modernización, adap- 
tarlo a unos nuevos tiempos y acer- 
car la ratio de ingresos sobre el PIB 
a la media comunitaria. 

A pesar de las recientes mejoras, 
la presión fiscal sigue siendo infe- 
rior a la media de la UE, apunta Bru- 
selas en su análisis. Los i tri- 
butarios alcanzaron el 37,7% del PIB 
en 2022, 2,5 puntos porcentuales 
por debajo de la media de la UE, pe- 
se a haber aumentado significati- 
vamente desde 2019. La mayor par- 
te del incremento procede de la am- 
pliación procíclica de las bases im- 
ponibles del trabajo y del capital. 

La presión fiscal sobre el empleo 
en España es relativamente más 
progresiva que la media de la UE. 
La tributación de los trabajadores 
sin hijos a cargo es inferior a la me- 
dia de la UE y se acerca a la medi- 
da comunitaria para los salarios 
más altos, Los cónyuges con un sa- 
lario medio se enfrentan a una pre- 
sión fiscal mayor que la de los sol- 
teros con el mismo nivel salarial si 
bien tales umbrales se alinean con 
la media de la UE. Por ello, el Plan 
de Recuperación español incluye 
una reforma fiscal para que el sis- 
tema sea más progresivo, observa 
Bruselas. 

Entre las acciones que valoraba 
la Comisión Europea se incluía un 
incremento del impuesto sobre el 
consumo, es decir el IVA, de mane- 


La Comisión 
Europea aconseja 
un alza del IVA 

y de los impuestos 
medioambientales 


ra que se proteja a los sectores más 
vulnerables con medidas compen- 
satorias. España es uno de los paí- 
ses de la UE con menor ingresos 
por impuestos sobre el consumo 
(9,7% del PIB). Esto se debe en gran 
parte al uso extensivo de tipos re- 
ducidos de IVA y exenciones, 
Además, la Comisión Europea 
ponia sobre la mesa la necesidad de 
que España desplegara tributos vin- 
culados a los ingresos medioam- 
bientales. En este segmento, se en- 
cuentra por detrás de la media de 
la UE, y los ingresos medioambien- 
tales representaron el 1,5% del PIB 
en 2022 frente al 2% de la media 
europea. Por ello, invita a imple- 
mentar medidas en línea con el prin- 
cipio de quien contamina paga. 
Esta reforma tributaria, dice Bru- 
selas, debe ser una parte central de 
la estrategia de consolidación fis- 
cal. La idea es construir un sistema 
fiscal más efectivo, adaptarlo a las 
nuevas tendencias, reducir la eva- 
sión fiscal, que apoye la transición 
verde y que sirva para incrementar 
los ingresos y promover la equidad. 
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Callejón sin salida para el Ejecutivo de Pedro Sánchez El Tema de la semana 


El 12-M paralizó una veintena 
de leyes en el 'Parlament" 


El impuesto a los cruceros, el encaje del taxi y los VTC y la 
nueva financiación local deberán reiniciar su tramitación 


Aleix Mercader BARCELONA 


Mientras siguen las negociaciones 
para formar una mayoría de gobier- 
no en Cataluña, multitud de inicia- 
tivas legislativas acumulan polvo 
en el Parlament. La convocatoria 
anticipada de elecciones, ordena- 
da el pasado marzo por el presiden- 
te Pere Aragonés, no solo abortó la 
aprobación de los presupuestos au- 
tonómicos de 2024, sino que para- 
lizó decenas de propuestas que ha- 
bían empezado a tramitarse en el 
hemiciclo. 

En concreto, la disolución de la 
Cámara catalana dejó en el aire 17 
proyectos de ley impulsados por el 
Govern, 49 proposiciones de ley de 
los grupos parlamentarios y cinco 
propuestas para elevar proposicio- 
nes de ley al Congreso delos Dipu- 
tados. A este bloque habría que su- 
mar otros borradores legales muy 
avanzados que no llegaron siquie- 
ra a la mesa del Comité Ejecutivo, 
como la ley de cámaras de comer- 
cio y la ley del taxi. Todos estos pro- 
yectos deberán reiniciar su trami- 
tación desde cero. 

Tan solo se salvaron de la vuelta 
a la casilla de salida las iniciativas 
legislativas populares, conocidas 
por las siglas ILP, como la presen- 
tada para declarar de forma unila- 
teral la independencia y que poste- 
riormente fue tumbada por el Tri- 
bunal Constitucional. La cita con 
las urnas también paralizó las pro- 
puestas de resolución y las peticio- 
nes de información y comparecen- 
cia al Govern, así como las comisio- 
nes de investigación. 


Financiación municipal 

Entre las normas pendientes de 
aprobación definitiva se hallan al- 
gunas de calado económico. Es el 


Las principales 
normas en el tintero 


> Ley del tercer 
sector 
La regulación incluía 
mayores garantías en 
la financiación y con- 


se han quedado sin 
un régimen especial 


grandes buques 
El Ejecutivo autonómi- 


co pretendía gravar las 
emisiones de los bar- 
cos de gran tonelaje 


> Ley de finanzas 
locales 
El fondo de participa- 
ción en los tributos de 


la Generalitat ha que- 
dado en el aire 


tuye a la anterior nor- 
ma de 2003 regulará 
las plataformas 


Cataluña es la única 
comunidad sin norma 
propia en este ámbito 


caso del nuevo impuesto sobre las 
emisiones contaminantes de los 
grandes buques. La Generalitat es- 
timaba recaudar 7,5 millones de eu- 
ros anuales con un gravamen que 
cosechó el rechazo de la patronal 
Foment del Treball. La pretensión 
del Govern era que cada embarca- 
ción de grandes dimensiones paga- 
se una media de 1440 euros cada 
vez que atracase en un puerto, 

Las elecciones catalanas se lleva- 
ron por delante el impuesto, así co- 
mo el proyecto de ley de atención 
sociosanitaria y las proposiciones 
de ley sobre el tercer sector y el 
sinhogarismo. Las dos últimas ini- 
ciativas habían sido reclamadas de 
forma insistente por las entidades 
que prestan servicios sociales para 
contar con un marco que clarifica- 
ra, entre otros aspectos, las trans- 
ferencias públicas y los procesos de 
concertación. De su lado, la regula- 
ción de las personas sin hogar con- 
cedía una serie de derechos a este 
colectivo. Se da la circunstancia de 
que ambos textos contaron con el 
respaldo casi unánime de todos los 
partidos con representación en el 
Parlament, con excepción de Vox. 

Aún en el ámbito económico, los 
comunes impulsaron a finales del 
año pasado una proposición de ley 
de finanzas locales que pretendía 
solventar la falta de recursos de los 
consistorios con una idea estrella: 
la creación de un fondo de parti- 
cipación de los municipios en los 
tributos de la Generalitat. 

Esta propuesta se sumaba al lla- 
mado estatus de la Cataluña vacia- 
da que pretendía echar un capote 
alos 500 pueblos de la comunidad 
con menos de 2.000 habitantes en 
ámbitos como la educación, la agri- 
cultura, el urbanismo y la conecti- 
vidad. 


El presidente de la Generalitat en funciones, Pere Aragonés. ct 


Sin ley del taxi 

El fin precipitado de la legislatura 
impidió iniciar la tramitación de la 
ley de cámaras de comercio -Cata- 
luña es la única autonomía que no 
cuenta con un marco propio en es- 
ta materia- y la nueva ley del taxi, 
que debe sustituir a la de 2003 y en- 
cajar la actividad de las plataformas 
de vehículos de transporte con con- 
ductor (VTC). Esta reforma reco- 
gerá el posicionamiento del Tribu- 


nal de Justicia de la Unión Europea 
(TJUE) sobre las ratios entre taxis 
y VIC. 

“Tampoco otras propuestas de cor- 
te ideológico, como la ley trans y la 
ley de memoria histórica, vieron la 
luz debido al 12-M. La primera se 
convirtió en el principal objetivo de 
la Consejería de Igualdad y Femi- 
nismos, aunque generó un agrio de- 
bate entre las distintas corrientes 
feministas. 


El traspaso de 'Rodalies' se salva del impás en Cataluña 


Aleix Mercader BARCELONA 


Una de las pocas operaciones que 
se ha salvado del impás institucio- 
nal en que se ha sumido Cataluña 
tras las elecciones autonómicas es 
el traspaso de Rodalies. PSOE y ERC 
pactaron en noviembre del año pa- 
sado la transmisión integral del ser- 
vicio de Cercanías a la Generalitat, 
una reivindicación histórica del na- 
cionalismo catalán. Los republica- 
nos impusieron esta condición pa- 


ra ceder sus votos a Pedro Sánchez 
en la sesión de investidura. 

A pesar de la complejidad inhe- 
rente de la operación, las negocia- 
ciones entre Generalitat y Estado 
se iniciaron con rapidez el pasado 
febrero con la creación de varios 
grupos técnicos de trabajo. El pri- 
mer objetivo de los mismos es re- 
dactar los estatutos de la nueva em- 
presa mixta que gestionará el ser- 
vicio en Cataluña y relevará a Ren- 
fe como operador. Este documento 


debería estar terminado en septiem- 
bre y, según las fuentes consulta- 
das, se halla en un avanzado esta- 
do de redacción. 

También se han empezado a abor- 
dar dos frentes adicionales: el de la 
carga económica y el de la titulari- 
dad de las infraestructuras. Respec- 
toal primero, se explicó que el Go- 
bierno traspasará a la Generalitat 
las partidas económicas correspon- 
dientes al déficit de explotación que 
actualmente abona a Renfe. Res- 


pecto al segundo, se presentan pro- 
blemas de mayor entidad puesto 
que está por ver si pueden transfe- 
rirse las vías que cruzan distintas 
autonomías. Además, hay que ca- 
lendarizar el traspaso de cada una 
delas líneas y tramos, así como de- 
vengar las inversiones pendientes 
en la red ferroviaria. 


Prueba de la buena marcha de las 
conversaciones entre las partes es 


la reciente licitación por parte del 
Departamento de Territorio de un 
plan estratégico de servicios ferro- 
viarios con un horizonte temporal 
de 2040. La adjudicación busca a 
un socio privado que elabore este 
informe. Según ha averiguado elE- 
conomista.es, la consejería quiere 
contar con una hoja de ruta que in- 
cluya estudios de viabilidad, mode- 
los de funcionamiento y una carte- 
ra de servicios para cuando el tras- 
paso se haya consumado. 
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Opa BBVA-Sabadell: ¿A la segunda va la vencida? 


Los accionistas de BBVA apoyan con un 
96% la ampliación para la opa a Sabadell 


El banco podrá ampliar hasta un 20% su capital 
para el canje ofertado a los dueños del catalán 


E. Contreras / L. Gómez / M. Martínez 
MADRID// BILBAO. 


BBVA completa la primera etapa de 
su opa a Sabadell con un respaldo 
masivo. Sus accionistas aprobaron 
ayer la ampliación de capital nece- 
saria para formalizar la operación 
conel 96% de los votos, en una jun- 
tacon niveles récord de concurren- 
cia acudió el 70,75% del capital del 
vasco entre accionistas presentes y 
representados-, pero que apenas du- 
ró dos horas y donde no hubo pre- 
guntas sobre el fondo de la opa, más 
allá de la inquietud laboral. 

La entidad constató así un eleva- 
do apoyo de los fondos e inversores 
i algo que resulta sig- 
nificativo cuando ambos bancos 
comparten más de 70 grandes in- 
versores como BlackRock, Norges, 
Goldman Sachs, Vanguard o JP Mor- 
gan. El banco deberá recibir ahora 
el plácet del Banco Central Euro- 
peo (BCE) y la aprobación al folle- 
to de la Comisión Nacional del Mer- 
cado de Valores (CNMV) para lan- 
zar formalmente el proceso, algo 
que se espera para finales de año o 
el inicio de 2025. 

No será hasta ese momento cuan- 
do los dueños del Sabadell deban de- 
cidir si suscriben su oferta -un títu- 
lo de BBVA por cada 4,83 di 
dadcal 
do el éxito final a que lo acepten los 
propietarios de, al menos, el 50,01% 
del capital. Y en la partida final, el 
inversor particular será clave ya que 
controla el 48% del Sabadell y, en s 
mayoría, son hoy clientes del banco 
o próximos a la entidad. 

Torres, quien no ocultó su satis- 
facción por el apoyo masivo a la am- 
pliación con un abrazo al consejero 
delegado del grupo, Onur Genç, mos- 
tró su absoluta convicción en el éxi- 
to de la oferta. En un discurso cen- 
trado en las capacidades del grupo 
sempeño en rentabilidad y 
eficiencia, superior a sus pares, glo- 
só las bondades de la operación an- 
te 153.247 accionistas del banco, en- 
tre asistentes al Palacio Euskalduna 
donde se celebró la asamblea y los 
conectados de manera remota. 

Se afanó en explicar que la apro- 
ximación al banco catalán ha sido y 
continúa siendo “amistosa” aunque 
haya recibido el rechazo del conse- 
jo de administración del Sabadell al 
considerar que infravalora a la enti- 
dad y frente a la decisión del Gobier- 
node vetar la ulterior fusión. Torres, 
que en esta ocasión asumió el pro- 
tagonismo íntegro sin intervencio- 


Carlos Torres, presidente de BBVA, y Onur Genc, consejero delegado del banco. 


Ambos bancos comparten 70 
grandes inversores en el capital 


Tras este primer paso adelante 
en el proceso, el balón queda 
ahora sobre el tejado de los ac- 
cionistas de Banco Sabadell. El 
capital de la entidad que enca- 
bezan Josep Oliu y César Gon- 
zález-Bueno está dividido entre 
las grandes gestoras, que con- 
trolan alrededor del 40% del 
banco, y una importante base 
de minoritarios. La clave está 
también en lo que hagan los ac- 
cionistas que son compartidos 
por las dos entidades inmersas 
enla operación, y que superan 
las 70 compañías. Entre ellas se 


encuentran nombres tan cono- 
cidos como BlackRock, Norges, 
Goldman Sachs, Vanguard o JP 
Morgan, entre otras. Con estos 
datos, si las grandes gestoras 
de fondos de inversión dan su 
apoyo a la operación como ocu- 
rrió ayer con la ampliación de 
capital, BBVA solo necesitaría 
convencer a entre un 10% y un 
15% de los minoritarios que 
pueblan el capital de Sabadell 
para superar el 50% mínimo 
que se ha marcado como límite 
para que esta operación salga 
finalmente adelante. 


nes de Genç, explicó que la inten- 
ción es construir “un banco más fuer- 
te, competitivo y rentable” y justifi- 
có la decisión de formular la opa, aún 
con el rechazo del catalán, para dar 
asus accionistas “el poder de elegir”. 

“La combinación con Banco Sa- 
badell es el proyecto industrial más 
atractivo de la banca europea”, ma- 
nifestó, garantizando que será bue- 
na para los accionistas de ambos 
bancos. “Estamos convencidos del 
racional estratégico de esta oferta y 
del impacto positivo que supone pa- 
ratodos los grupos de interés”, ela- 
boró. “Por eso, BBVA ha querido dar 
alos accionistas de Banco Sabadell 
el poder de elegir (..) Esperamos 
que aprecien el sentido estratégico 
de la operación y decidan partici- 
par con nosotros en este gran pro- 
yecto de futuro”, confió. 


Torres alabó las cifras de su rival, con un especial 
foco en las pymes y los autónomos, ‘core’ para ellos 


No hubo mensajes nuevos en sus 
palabras que no hubiese verbaliza- 
do la cúpula del grupo vasco cuan- 
do explicó la operación a prensa y 
analistas, pero sí incidió en los nu- 
cleares. La lógica de la operación, se- 
gún el banquero, descansa en la ga- 
nancia de escala necesaria en un ne- 
gocio donde la inversión en tecno- 
logía es creciente por el imparable 
proceso de digitalización de los ser- 
vicios y las altas necesidades en de- 
sarrollos y seguridad, y aseguró que 
supone “una clara apuesta por Es- 
ña y por sus pymes”. 
Sabadell, el grupo vasco“ 
fuerza" el posicionamiento en Es- 
‘un mercado atractivo para 


“resiliente y dinámica”, con cre 
mientos superiores a la media eu- 
ropea, s 


timos 15 años supone “una mejor 
perspectiva por lo tanto para la evo- 
lución del crédito”. 

Según Torres, Sabadell “represen- 
tauna gran oportunidad” porque es 
el cuarto banco en España, con ac- 
tivosen Reino Unido y México, y ha 
mostrado “una evolución muy po- 
sitiva en sus métricas financi 
los últimos años”. Hoy su rentabi 
dad alcanza el 11,5%, con un ratio de 


Mantuvo el mensaje 
que sostiene desde 
el inicio de la 


operación y las 
cifras previstas 


capital del 13,2%, y apuntó que tam- 
bién ha mejorado sus ratios de cali- 
dad de activos. En un guiño claro a 
las empresas preocupadas por las 
limitaciones al crédito que se deri- 
van de las fusiones reiteró el com- 
promiso de mantener el circulante, 
al menos, 12 meses y prometió que 
“potenciaremos su modelo de ges- 
tión de pymes”. 

De cara al inversor de BBVA de- 
fendió los “impactos financieros po- 
sitivos” y garantizó que el grupo 
mantendrá su política de remune- 
ración al accionista. El banco pre- 
vé cosechar 850 millones de euros 
en sinergias, un incremento del be- 
neficio por acción del 3,5% una vez 
que se produzcan los ahorros aso- 
ciados a la operación y con un im- 
pacto limitado a 30 puntos básicos 
en capital. 


ista.es SÁBADO, 6 DE JULIO DE 202 


Opa BBVA-Sabade! 


Detalle del auditorio del Palacio Euskalduna de Bilbao donde ayer se celebró la junta de BBVA. 


Un auditorio a medio gas con solo 
la voz discrepante de los sindicatos 


Tibio respaldo presencial de los tradicionales accionistas vascos de la entidad 


M.M./E.C./ L.G. BILBAO MADRID. 


El 96% de los accionistas de BBVA 
dio el visto bueno a la ampliación 
pital necesaria para la opa so- 
ell, en una junta extraor- 
rada en Bilbao, con un 
quórum en niveles récords. 

A pesar de es iras de apro- 
bación, el respaldo presencial fue 
tibio dentro y fuera del Palacio de 
Euskalduna, debido a la época es- 
tival elegida para la cita y al adelan- 
to en dos horas del horario habitual 
para este tipo de convocatorias, 

Así, la junta se desarrolló en un 
ambiente más tranquilo de lo habi- 
tual en un viernes de julio caluro- 
so, en el que se esperaban tormen- 


tas vespertinas. Un escenario que 
no se dio en este encuentro, en el 
que el banco que preside Carlos To- 
rres Vila logró la aprobación de sus 
accionistas -con aplausos entusias- 
tas en las intervenciones del direc- 
supone el pistoletazo 
la compra del Sabadell. 


Movimiento estratégico 

A pesar de ser uno de los mayores 
movimientos estratégicos del BBVA 
delos últimos años y que supondrá 
un punto de inflexión en su creci- 
miento en el sector, la celebración 
de esta junta tuvo una tibia acogi- 
da en cuanto a asistencia pre: 
cial se refiere. De hecho, fue la pı 
mera vez en el histórico de convo- 


La junta del BBVA 

se desarrolló en el 
interior y exterior 

en un ambiente más 
tranquilo del habitual 


catorias del BBVA que el auditorio 
principal del Palacio Euskalduna, 
con capacidad para 2.164 asisten- 
tes, estuvo a menos de un cuarto de 
n, periodistas incluidos. 
se echó en falta a mu- 
chos de los accionistas tradiciona- 
lese ¡cos del BBVA, grandes 
familias y fortunas vascas, que acu- 


A la segunda va la vencida? 


den fielmente cada año a la junta 
ordinaria de la entidad de forma 
presencial. 

Y en el exterior del Palacio de 
Congresos tampoco se vivió una 
jornada al uso de una junta ordina- 
ria. De hecho, no se produjo ningu- 
na concentración de trabajadores, 
a pesar de que sigue sin acuerdo el 
convenio del sector bancario. 

Estas reclamaciones sí se trasla- 
daron desde el interior, mediante las 
intervenciones de diferentes repre- 
sentantes sindicales -ACB, CCOO, 
UGT; CGT, CIG y la Intersindical- 
que se unieron en la inquietud por 
el futuro de las plantillas del BBVA 
y Sabadell, cuando sea efectiva la fu- 
sión y se ejecute la integración 


Empresas & 


Finanzas 


A todos ellos, el presidente de 
BBVA, Carlos Torres, les garantizó 
que no habrá medidas traumáticas 
y que en la formación del nuevo 
equipo las decisiones de personal 
se guiarán por “principios de com- 
petencia profesional y mérito”. 


Sinergias por 850 millones 
El banco espera cosechar 850 mi- 
llones en sinergias con la operación 


están “asociadas a ahorros en 
tecnología y sistemas”, mientras 
que las sinergias de personal y de 
optimización de red “tendrán un 
menor peso relativo que en tran- 
sacciones previas”. Torres compar- 
tió que la intención es “preservar y 
potenciar el talento y que no se adop- 
tarán medidas sin garantías”. 


Torres garantiza que 
no habrá medidas 
traumáticas con la 
plantilla y que se 
preservará el talento 


En apoyo de este compromiso in- 
dicó que hoy el 80% de la plantilla 
de la entidad en Cataluña procede 
de Catalunya Caixa (un 41%) y de 
Unnim (37%), integradas en el pa- 
sado. “Creemos en el talento de las 
plantillas de todas las entidades que 
integramos, y esta ope ación no se- 
rá distinta”, garant 

El presidente del BBVA explicó 
que el grupo cuenta con experien- 
cia en procesos de integración y ne- 
gociación de ajustes de plantilla, 
que “demuestra que siempre he- 
mos buscado y logrado acuerdos 
con la mayoría de los trab: 
Como ejemplo, se refirió al expe- 
diente de regulación de empleo 
aprobado en 2001, con el apoyo del 
73% de los sindicatos 

Además, afirmó que la integra- 
ción traerá “oportunidades de 
crecimiento” a nivel global, en la 
Comunidad Valenciana y en Ca- 
taluña, “donde reforzamos nues- 
tro compromiso con el tejido cien- 
tífico empresarial cultural, como 
lo demuestra el mantenimiento 
del centro corporativo en Sant 
Cugat”. 


¿Qué implica el respaldo a la ampliación de BBVA? 


E.C./L.G./M.M.MADRO. 


Conel apoyo a la ampliación y una 
vez obtenga el permiso del Banco 
Central Europeo (BCE) y de la Co- 
misión Nacional del Mercado de 
Valores (CNMV), BBVA podría lan- 
zar el proceso y abrir la ventana de 
adhesión. No necesita tener antes 
el dictamen de la Comisión Nacio- 
nal de los Mercados y la Compe- 
tencia (CNMC), aunque el orga- 
nismo sí tiene que aprobar la ope- 


ración y la expectativa es que co- 
nozca su contenido para evitar que 
imponga condicionantes que res- 
ten el atractivo a la fusión. 

El amplio respaldo accionarial a 
la ampliación de capital logrado 
ayer por BBVA puede ser un apo- 
yo masivo o también un movimien- 
to táctico. Un “no” en la junta hu- 
biese echado por tierra la opera- 
ción cuando aún queda por delan- 
te todo el partido por jugar. 

El canje accionarial que oferta 


BBVA -un título propio por cada 
4,83 del catalán- lleva implícita una 
prima del 30% respecto a la cotiza- 
ción de ambos bancos la víspera de 
que se filtrase el interés del vasco. 
Su cúpula asegura que no elevará el 
precio, pero su aseveración no en- 
tierra la posibilidad de que el banco 
intente encauzar la situación con Sa- 
badell y, para borrarla hostilidad, sa- 
que chequera mejorando la oferta. 

El éxito de la opa dependerá de 
que la suscriba, al menos, el 50.01% 


del capital del Sabadell. Casi la mi- 
tad de su capital está en manos de 
fondos y otros inversores institu- 
cionales -entre ellos muchos de los 
que han apoyado la ampliación-, 
pero otro 40% es propiedad de ac- 
cionistas particulares con lazos per- 
sonales con Sabadell. 

Muchos son clientes y otros em- 
pleados o exempleados, cuyo inte- 
rés en la opa transciende el precio 
de la cotización y lo esperable es 
que también también en conside- 


ración la relación comercial actual 
con la entidad catalana. 

Cuando se abra el periodo de ad- 
hesión, los dueños de Sabadell di: 
pondrá de 15 a70 días para decidir 
si venden sus títulos, pudiendo BBVA 
mejorar la oferta en el tiempo de des- 
cuentoy aescasos dias de su cierre. 
Pero hasta entonces, el Sabadell dis- 
pone también de varios meses para 
convencerles de su valor en solita- 
rio y su potencial para generar re- 
sultados y retribuir al accionista. 
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Francisco J. Riberas Presidente de Sernauto 


“Europa está perdiendo inversiones 
por no tener una política industrial” 


A. Tejero MADRID. 


Francisco J. Riberas (Madrid, 1964) 
es, además del presidente ejecuti- 
vo de Gestamp, el máximo repre- 
sentante de Sernauto, la patronal 
delos proveedores de automoción. 
Un sector que Riberas defiende que 
es “necesario avanzar en la soste- 
nibilidad, pero preservando la com- 
petitividad”. 


Defiende que el sector tiene que 
avanzar en la sostenibilidad sin 
comprometer la competitividad, 
¿cómo se puede lograr este equili- 
brio? 


Aplicando un poco de sentido co- 
mún. La sostenibilidad a día de hoy 
no la discutimos nadie. Lo que sí 
creo que se ha olvidado en algunos 
momentos es el valor económico y 
social de la industria y de tenerla 
aquí. Si ahora mismo, por ejemplo, 
no somos capaces de que la gente 
compre coches eléctricos porque 
no hay infraestructura de recarga y 
porque los coches todavía son ca- 
ros, pues a lo mejor tiene sentido 
flexibilizar, tratar de fomentar o 
ayudar la transición hacia vehícu- 
los mucho más eficientes de los que 
hay ahora en la carretera y dejar un 
poco de tiempo. Lo que pasa que es 
verdad que ha sido un mensaje muy 
radical desde Europa y desde Es- 
paña y ahora cuesta ir un poco ha- 
cia atrás en la transición. Pero yo 
creo que si se hiciera de una mane- 
ra ordenada, al final no renuncia- 
riamos a ningún objetivo de CO2a 
largo plazo. 


Yo diría que todos. Ahora mismo, 
por ejemplo, estamos hablando de 
un baile a nivel mundial con una 
competencia que es tremenda. Es- 
tamos ahora muy enfocados en Chi- 
na y las exportaciones del gigante 
asiático a corto plazo, pero esa in- 
dustria puede localizarse aquí y ya 
con aranceles no lo vas a cambiar. 
Y vaa haber ganadores y perdedo- 
res en China y aquí. Por tanto, es- 
tamos hablando de competencia, 
de que a un mercado le interesa lo- 
calizar la producción allí donde es- 
té, porque los costes logísticos a lar- 
go plazo son una barbaridad. Y pro- 
ducir un coche barato en China y 
mandarlo hacia Europa te puede 
costar 5.000 o 6.000 euros... Te de- 
jas el margen. Luego, lo normal es 
que tiendas a localizar la produc- 
ción allí donde ves el mercado. Por 
tanto, España es un país donde pro- 
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Aranceles: 

“Para competir 

con alguien más 
competitivo que tú 
tienes que hacer una 
política efectiva” 


Competencia: 
“Una competencia 
peligrosa son los 
países del Este 

y el norte de África, 
si se consolida” 


Equilibrio: “Se ha 
olvidado en algunos 
momentos el valor 
económico y social 
de tener la industria 
localizada aquí” 


ducimos mucho más de lo que real- 
mente son nuestras ventas aquí, por 
lo que tenemos que ser capaces de 
ser más competitivos para compe- 
tir en un rango que tenga que ver 
con lo que es Europa. Una compe- 
ses del Este, por un lado, y luego to- 
dolo que es el norte de África, si se 
termina consolidando. 


¿Ve posible que se pueda desarro- 
Mar una política industrial euro- 
pea que tenga en cuenta a la in- 
dustria? 

Yo creo que sí. Es que jugamos mal. 
Empezamos con aranceles, empe- 
zamos ala defensiva. Europa tiene 
que hacer un plan. No podemos es- 
tar defendiéndonos toda la vida. Te- 
nemos que tener nuestro propio 
plan. Nosotros, por unas razones u 
otras, teníamos el control tecnoló- 
gico de los motores de combustión 
y lo hemos dejado ir por diferentes 
razones. Que a lo mejor está bien, 
nolosé, pero lo cierto es que lo he- 
mos dejado ir. Si queremos preser- 
var todo lo que es lo bueno alrede- 


ALBERTO MARTÍN 


dor de la industria del automóvil, 
tenemos que volver a coger una ven- 
taja competitiva. Yo no concibo Es- 
paña sin industria, pero tampoco 
concibo Europasin industria. E in- 
dustria tecnológica e innovadora, 
porque si al final somos un 5% o un 
6% de la población mundial y he- 
mos estado donde estamos, es por- 
que lideramos la revolución indus- 
trial. No hay otra. 


¿Se están perdiendo inversiones 
por no tener una política indus- 
trial? 

Yo creo que sí, pero más que nada 
porque hay otra serie de entornos 
que están siendo muy duros con es- 
to. Ahora mismo, por ejemplo, en 
Estados Unidos ha habido un efec- 
to arrastre de muchísimas indus- 
trias por el IRA (Inflaction Reduc- 
tion Act, en inglés). Dos fábricas que 
se iban a construir en Europa, fi- 
nalmente se las llevó Estados Uni- 
dos por el IRA. Evidentemente lue- 
go hay costes laborales, logísticos, 
pero por ejemplo, ahora mismo Es- 
tados Unidos está haciendo una po- 


lítica que no la ensalzo, porque no 
es así, porque creo que es una his- 
toria de América para los america- 
nos. Cierro fronteras y aunque yo 
sea ineficiente y la inflación suba y 
todo sea muy caro, ahora mismo 
cuando yo calculo lo que puede cos- 
tarme construir un edificio o una 
nave industrial en Estados Unidos 
con respecto a España es que a lo 
mejor me cuesta el doble o más del 
doble que aquí. Hay una inflación 
tremenda, con lo cual ya no van a 
poder exportar, pero cierran las 
fronteras. Ese no es el modelo que 
nos podamos permitir en Europa. 
Entonces, entre ese modelo chino 
y ese modelo de Estados Unidos, 
Europa tiene que encontrar su mo- 
delo, pero no estar defendiéndonos 
todo el día a ver si es por donde nos 
viene la bofetada. Así no va a hacer 
nada. 


Y ahora Europa impone aranceles 
adicionales a las importaciones de 
eléctricos chinos. ¿Se defiende así 
la competitividad europea? 

Site vas al año 2000, China supo- 
nía el 3% de la producción mundial. 
Elaño coparon más del 30% 
de la fabricación de vehículos. Si 
miras el nivel de exportaciones de 
China, realmente el primer año que 
exportó de una manera significati- 
va fue en 2022. Es decir, han pasa- 
do a producir 3 millones de coches 
a casi 30 y los han consumido to- 
dos ellos. A China no le ha preocu- 
pado. No ha incrementado su in- 
dustria automovilística para sumi- 
nistrar a Europa, sino que ha creci- 
do para suministrar a China. Y ahora 
mismo lo que quiere ya es ser líder 
mundial. Entonces está exportan- 
do cosas que le sobran Ahora lo que 
hay proyectados son 33 proyectos 
de plantas chinas fuera de China. 
China tiene ahora una ventaja tec- 
nológica y lo están aprovechando. 
Entonces, una política de arance- 
les a mí me chirría. Me chirría por- 
que los aranceles son para prote- 
gerte de un abuso, claro y eviden- 
te. Es decir, que estén realmente ha- 
ciendo un dumping, y eso puede ser 
que ocurra en el corto plazo, pero 
para competir realmente alguien 
que es más competitivo que tú lo 
que tienes que hacer es una políti- 
ca efectiva para ser más competiti- 
vo que ellos a largo plazo, Pero Eu- 
ropa está en el medio, porque Esta- 
dos Unidos ha subido los aranceles 
para no tener ningún modelo chi- 
no. Pues toda la presión viene ha- 
cia nosotros, Y ahí tenemos al go- 
bierno europeo que tiene que reac- 
cionar. 
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Empresas & Finanzas VI Premio José Echegaray de 'elEconomista.es' 


Gregorio Peña, presidente-editor de Editorial Ecoprensa, y Josu Jon Imaz, CEO de Repsol, entregan el galardón a Antonio Brufau, presidente de Repsol. xerox roToc3A 


Imaz destaca de Brufau que adelantó hace 
dos décadas el modelo de multinenergías 


El presidente de Repsol recalca la importancia de la industria para la sostenibilidad del sistema 


elEconomista.es MADRID. 


elEconomista.es entregó el pasado 
miércoles el VI Premio José Eche- 
garay a Antonio Brufau, presiden- 
te de Repsol, en una gala celebra- 
da en el Hotel Four Seasons de Ma- 
drid en la que estuvieron presen- 
tes importantes personalidades del 
mundo económico y empresarial 
español. El consejero delegado de 
la compañía, Josu Jon Imaz, pre- 
sentó al galardonado elogiando su 
figura por, entre otras cosas, ade- 
lantarse dos décadas a las nuevas 
estrategias energéticas. “En una re- 
unión en agosto de 2002 en la se- 
de de Gas Natural, Antonio me ha- 


si 


tes energéticas, del concepto de 
empresa en la que se tiene que com- 
binar el petróleo, el gas, la genera- 
ción renovable...”, recordó Imaz 
frente al micrófono. “Hoy todo el 
mundo habla de esto, pero en aquel 
momento solo él. Si el premio Jo- 
sé Echegaray recoge los valores de 
una persona que se anticipó a los 
pensamientos de su época, Anto- 
nio Brufau es digno merecedor”, 
reconoció. 

Tras recoger el galardón, Brufau 
agradeció las palabras de Imaz, 
bía que sus diez minutos sobre la in- 
dustria, la vinculación a la econo- 
mía y la anticipación a los proble- 
mas serían justo lo que yo diría”. 
“Cuando Josu Jon hace referencia 


ala importancia de la industria, es- 
tá hablando de sostenibilidad. No 
dejaremos un planeta mejor si no 
dejamos oportunidades a la gente 
que vaa venir”, apuntó el presiden- 


de una sociedad sostenible en el fu- 
turo pasa por dar respuesta a las de- 
mandas de la sociedad, entre ellas, 


biocombustible es dar res 
gente que no puede pagar el vehi- 
culo eléctrico”, señaló Brufau al re- 


coger el galardón. “Esto es lo que 
hace Repsol”, ejemplificó y devol- 
vió el agradecimiento a su conseje- 
ro delegado: “La transición energé- 
tica tiene un nombre propio: Josu 
Jon Imaz”. 


Compatibilizar energías 

La multienergética resaltó la impor- 
tancia de compatibilizar todo tipo 
de energías, “el mundo necesita pe- 
tróleo y gas. Quizá en Bru: 
entienden muy bien qué significa 
esto, pero en África, en Asia... sí se 


entiende”. Así mostró la voluntad 
por parte de Repsol de continuar 
suministrando estas energías, “está 
en nuestro ADN”, puntualizó, aña- 
diendo una crítica a las políticas que 
se vienen desarrollando desde la Co- 
a este respecto en 
stas políticas e 


los últimos años. “ 
tán llevando a cos 


obligado una parte de la población 
avolver al carbón, cuando el carbón 
debería ser la única energía que se 
quitase 


Peña: “Brufau representa los valores de 
igualdad, libertad y defensa de la empresa” 


El presidente-editor de Editorial 
Ecoprensa, Gregorio Peña, recono- 
ció los atributos de José Echegaray 
en el premiado. Estos son la liber- 
tad individual y de empresa y la 
igualdad, los “verdaderos tracto- 
res" de un país y los valores que 
también defiende el diario 'elEco- 
nomista.es'. “Cuando decimos An- 
tonio Brufau, todos pensamos en 
Repsol. Eso es de un mérito dificil- 
mente alcanzable. Ha conseguido 
que sea una firma indudablemente 
multinacional, totalmente diversifi- 
cada y comprometida con la soste- 
nibilidad. Dígase lo que se diga", 
apuntó Peña. 


en medio de un entorno cambiante 
y difícil, "con unas proyecciones y 
complejidad que requieren de una 
habilidad especial”, concluyó. Esta 
anticipación hace que en España 
“podamos presumir” de una com- 
pañía del nivel de Repsol. La firma 
está presente en proyectos foto- 
voltaicos, movilidad sostenible, hi- 
drógeno verde y, además, "es 
quien realmente investiga los com- 
bustibles sintéticos. No solo realiza 
anuncios. Sus inversiones y su pro- 
ducto son una realidad en el mer- 
cado”, explicó el presidente-editor. 


Peña afirmó que la figura del di- 
rectivo de Repsol también cuen- 
ta con una historia paralela al 
fundador de la cabecera de Eco- 
prensa. Pese a ser miembro fun- 
dador del Banco de España y re- 
cibir el Premio Nobel, Echegaray 
recibió críticas de todos los fren- 
tes en España, mientras su pres- 
tigio seguía creciendo. En este 
sentido, Peña aseguró que estos 
isodios son reconocibles en el 
siglo XXI. "Y no diría yo que no 
tuvieran un paralelismo con el 
trato que reciben Repsol y Anto- 
nio Brufau en nuestro país”, sen- 
tenció el presidente-editor. 


ell conomista.es 


Creemos en la tecnología y en la 
ciencia. A veces los gobernantes so- 
lo responden a una tecnología cre- 


to del planet ó el ganador 
de la sexta edición del Premio Jo- 
Echegaray de elEconomist 
En esta sexta edición, el periódi- 
co quiso distinguir la trayectoria y 
la figura del reconocido empresa- 
rio español, una de las figuras más 
destacadas del sector energético 
que ha impulsado la transforma- 
ción de la petrolera en multiener- 
gética desde que asumi 
dencia en 2004. 


Una obra original 
Los premios José Echegaray llevan 
aparejados la entrega de una obra 
original de Gonzalo de Salas para 
distinguir la proyección del ideario 
liberal. El galardón, que reconoce la 
proyección internacional de econo- 
mistas que promueven el ideario li- 
beral, fue instaurado por el grupo 
cabecera de elEconomista.es en 2018. 
El fundador de elEconomista.es 
impulsó la reforma de aranceles, la 
creación del Banco de España y fue 
presidente de la Tabacalera, ade- 
más de aportar relevancia al papel 
de la mujer y la educación, recor- 
dó el presidente de Editorial Eco- 
prensa, Gregorio Peña, durante su 
discurso. 


VI Premio José 


Foto de familia de la entrega del VI Premio José Echegaray de 'elEconomista.es' 


Sd 


e > Juan Luis Vargas-Zuñiga, director general de Mercados de Abanca, y Cristóbal 


José Sevilla, presidente de Unicaja, y Cuca Gamarra, secretaria general del Partido Popular. Paredes, director general de banca corporativa de Banco Sabadell. 


Mireia Arroyo, directora corporativa de Comunicación, Marketing y RR.II. de 
Antonio Garamendi, presidente de CEOE, y Clemente González-Soler, vicepresidente de Editorial Ecoprensa. Gestamp, y Alfonso Rodés, presidente de Havas Media Group. 
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José Carlos García de Quevedo, pre- 


sidente del ICO. to al CEO en Repsol. 


Luis Cabra, director general £ Adjun- 


Vi 


<i 


Francisco Torres, del Consejo de Ad- 
ministración de Editorial Ecoprensa 


P 


Y 


ña. 


HT 


Gabriel Lasa Ayani, consejero de Ecoprensa; José María Díaz y Óscar Álvarez, 


socios de Peña Abogados; y María Peña, consejera de Ecoprensa. 


| $ 
Le ecc. 
Esther Roure, dtora. de Comunicación Externa de CaixaBank, y Bárbara Nava- 
rro, dtora. de Servicio de Estudios, Public Policy y RRII de Banco Santander. 


Matilde García Duarte, presidenta de 
ANGED. 


— 
i 


Marcos Fraga, director de Comunica- 
ción y Marca de Repsol. 


Julio Gómez-Pomar, presidente de 
EcoRail. 


Albert Triola, CEO de Oracle en Espa- 


José Fernández-Álava de la Vega, di- 
rector de medios de El Corte Inglés. 


Carlos Novillo, consejero de Medio 
Ambiente de la Comunidad de Madrid. 


Jesús Arroyo, director corporativo de 
Fundación La Caixa. 


Francisco Javier del Pueyo, presidente de Banca Pueyo; y Antonio Calçada, di- 
rector general y vicepresidente de Fundación Repsol. 


Juan Bravo, vicepresidente de Econo- 
mia del Partido Popular. 


Pedro Barato, miembro del Consejo 
Editorial de elEconomista.es”. 
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Antonio Lorenzo, director general económico y financiero de Repsol, y Francis- Borja Garcia Egocheaga, consejero Jose Maria González Vélez, presiden- Lorenzo Bernaldo de Quirós, presidente 
co Gea, director general de exploración y producción de Repsol. delegado de Neinor. te de Gesternova. de Freemarket Corporate Intelligence, 


T y AAA AS AA 


Valero Marín, director general de Máximo Garrido, accionista de Eco- Fernando Rios y Juan de Mata, responsables de relaciones institucionales de José Manuel Cantarero, presidente 
Cliente en Repsol. Unicaja. de Mutualidad Caminos. 


Engracia Hidalgo, delegada de Econo- Pablo Blanco, director general de Javier García de la Vega, director de — Salvador Marín, miembro de Consejo Alejandro Romero, CEO Global de 
mía del Ayuntamiento de Madrid. Asuntos Legales de Repsol. Comunicación de PwC. Editorial de ‘elEconomista.es’. LLYC. 


Jordi Sacristán, socio director Inés Cardenal, directora de Comunica- Raul Garcia, director de Asoc. Españo- Francisco de la Torre, inspector Enrique Aguado, head de Corporate Fi- 
de Roman. ción y Asuntos Legales de AOP. la de Almacenamiento de Energia. de Hacienda. nance £ Capital Markets de Mirabaud. 
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Goldman aflora el 8,08% en Telefónica 
para cubrir su pacto con CriteriaCaixa 


Los derechos de las acciones del banco pertenecen a la filial de Fundación La Caixa 


Antonio Lorenzo MADRID. 


Goldman Sachs ha aforado una par- 
ticipación en el capital de Telefóni- 
ca del 8,081%, donde el 2,176% co- 
rresponde a títulos con plenos de- 
rechos políticos y el 5,905% restan- 
te a instrumentos financieros. Con 
esta operación, el banco estadouni- 
dense cubre los riesgos asociados 
al pacto establecido con Criteria- 
Caixa, por el que esta compañía ha 
subido un 4,91% en el capital en la 
multinacional que preside José Ma- 
ría Álvarez-Pallete para alcanzar el 
9,99%, tal y como informó la enti- 
dad liderada por Isidro Fainé el pa- 
sado 28 de junio. En el mismo co- 
municado, CriteriaCaixa se propu- 
so subir hasta un máximo del 10,01% 
del capital de Telefónica. 

Entre los derivados contratados 
por Goldman Sachs, sobresale una 
opción por diferencias (call option) 
sobre el 4,8% de Telefónica que ven- 
ce el 30 de abril de 2025. Esta posi- 
ción le permitiría cubrir el riesgo 
de la operación con Criteria. El 
acuerdo contempla que la entidad 
catalana compense a la estadouni- 
dense si la cotización en junio de 
2025 supera los 3,95 euros y a la in- 
versa si baja. 

El reparto accionarial de Telefó- 
nica queda de la siguiente forma: 
la Sociedad Estatal de Participacio- 
nes Industriales (Sepi), atesora el 
10%; CriteriaCaixa, el 9,99%; Sau- 
di Telecom (PIF-Public Investment 
Fund), el 4,9% en acciones con ple- 
nos derechos y el 5% en derivados; 
BBVA, con el 4,839%; BlackRock, 
con el 2,98%, y Morgan Stanley, con 
el 0,007%. 

La operación de CriteriaCaixa 
con Goldman Sachs sigue los pasos 
que el pasado septiembre de 2023 
realizó Saudi Telecom para irrum- 
pir en el accionariado de Telefóni- 
ca, entonces a través de Morgan 
Stanley. En concreto, este banco 


Sede de Telefónica, en Madrid. ana moss 


de inversión afloró una participa- 
ción total enel capital de Telefóni- 
ca del 12,178%, y que ya incluye el 
9,9% del operador saudí. 
CriteriaCaixa, ya con el 999% y 
en espera de alcanzar al 10,01%, re- 
fuerza la españolidad de la compa- 


ñía de telecomunicaciones, Y lo ha- 
ce antes de que el fondo Saudi Te- 
lecom decida convertir su 5% en 
derivados de Telefónica en accio- 
nes para alcanzar el 9,9%. Este pa- 
so al frente de Saudi Telecom en 
Telefónica podría no demorarse 


La filial tecnológica de la 'teleco' 
refuerza su peso en ciberseguridad 


Telefónica Tech ha sido reconocida por tercer año consecutivo como 
líder en servicios de ciberseguridad, según los analistas de la indus- 
tria de Avasant. En un comunicado de la unidad de negocios digitales 


ría tecnológica, todo ellos integrado en el denominado 'NextDefense". 


una vez que el Gobierno español 
ha estrechado esta semana relacio- 
nes con el responsable de inversio- 
nes de Arabia Saudí, Khalid Al-Fa- 
lih. En concreto, fue el ministro de 
Economía, Comercio y Empresa 
de España, Carlos Cuerpo, quien 
limó asperezas en una reunión en 
la que también se impulsaron opor- 
tunidades de cooperación institu- 
cional entre España y Arabia Sau- 
dí, asi como los preparativos para 
el próximo Comité Económico y Co- 
mercial, previsto para el próximo 
noviembre. 

Por todo lo anterior, y una vez ga- 
rantizada la soberanía estratégica 
de la compañía española con la Se- 
pi, Criteria y BBVA, fuentes del mer- 
cado apuntan que el Gobierno no 
tardará en autorizar a STC a crecer 
enel accionariado de Telefónica. 


Prosur incorpora 
al fondo ICG para 
acelerar su 
negocio exterior 


Su CEO, Juan de 
Dios, seguirá siendo 
el máximo accionista 


Agencias MADRID. 


Prosur ha incorporado como so- 
cio al fondo de capital privado 
ICG para acelerar su expansión 
internacional. Tras la operación, 
Juan de Dios Hernández segui- 
rá siendo el máximo accionista 
y el CEO de la compañía. 

La asociación con ICG permi- 
tirá a Prosur continuar con su 
estrategia de crecimiento renta- 
ble y reforzar su expansión in- 
ternacional en los más de 80 paí- 
ses en los que ya está presente. 

Prosur, líder mundial en Inves- 
tigación, Desarrollo y Comercia- 
lización de Soluciones Naturales 
de Alto Valor Añadido para la In- 
dustria de la Alimentación, des- 
taca por utilizar ingredientes de 
base 100% natural que contribu- 
yen a mejorarla salud del consu- 
midor final. 

Juan de Dios Hernández Cá- 
novas, principal accionista de Pro- 
sur y CEO de la compañía, afir- 
ma “con la asociación con ICG 
abrimos una nueva etapa para 
Prosur. ICG tiene el perfil de so- 
cio financiero ideal para acome- 
ter nuestros ambiciosos planes 
de futuro y apoyarnos en nues- 
tro desarrollo internacional”. 

Con más de 98,000 millones 
de dólares de activos bajo ges- 
tión y presencia global, ICG pro- 
porciona soluciones de capital 
flexible a compañías para apo- 
yar su desarrollo y crecimiento. 
Según Jaime Chocron, respon- 
sable de ICG en Iberia “estamos 
encantados de asociarnos con 
Juan de Dios y Prosur, una mag- 
nífica compañía con una estra- 
tegia clara cuyas soluciones na- 
turales y únicas están transfor- 
mando la cadena alimentaria y 
proporcionando al consumidor 
alimentos más saludables”. 


Los sindicatos de Vodafone piden 67 días de indemnización 


El operador mantiene las 
condiciones tras la última 
rebaja de afectación 


elEconomista.es MADRID. 


Tras la rebaja en un centenar de 
puestos de afectación del Expe- 
diente de Regulación de Empleo 
(ERE) de Vodafone alcanzado el 
pasado jueves, los sindicatos vol- 


vieron a la carga ayer, aunque con 
escaso éxito. De hecho, los repre- 
sentantes de los trabajadores re- 
clamaron a la compañía mayores 
indemnizaciones, respecto a las 
propuestas iniciales en el ERE, que 
afectará a 1.068 personas, hasta 67 
días por año trabajado sin tope de 
mensualidades y aplicar un meca- 
nismo de salidas voluntarias sin 
vetos, según fuentes sindicales. En 
la reunión celebrada ayer, los sin- 
dicatos solicitaron incluir las má- 


ximas prejubilaciones y la garan- 
tía de empleo hasta diciembre de 
2026, según informa la agencia Efe. 

La empresa suavizó la víspera 
algunos aspectos del ERE plantea- 
do, como la referida reducción en 
un centenar de trabajadores el nú- 
mero de las personas que se verían 
afectadas y que inicialmente as- 
cendía 1.198 trabajadores. Aún así, 
los 1068 trabajadores supondría 
un 33 % de la plantilla. En el caso 
de la indemnizaciones, el actual 


propietario de Vodafone España, 
el fondo británico Zegona, incre- 
mentó el pasado jueves su propues- 
ta hasta los 28 días por año traba- 
jado, con un límite de 18 mensua- 
lidades, frente a los 24 días y 14 
meses ofrecidos inicialmente, Fren- 
te a este planteamiento, los repre- 
sentantes de los trabajadores pi- 
dieron ayer aumentar a 67 días por 
año trabajado la indemnización 
del ERE y eliminar el tope de men- 
sualidades. 


Otro de los puntos en negociación 
esla voluntariedad, Zegona ya ofre- 
ció a los sindicatos la posibilidad de 
que los despidos se produzcan me- 
diante un mecanismo de salidas vo- 
luntarias en el que la empresa pueda 
ejercer el derecho al veto para evitar 
la salida de empleados que conside- 
re esenciales. Algo que los sindicatos 
rechazan y piden eliminar los posi- 
bles vetos. Mientras tanto, los sindi- 
catos mantienen convocadas las pro- 
testas para los próximos días. 


ell:conomista.es 
SÁBADO 6 DE JULIO DE 2024 


Ecobolsa 


ANÁLISIS SEMANAL DE BOLSA, MERCADOS, COTIZACIONES Y AHORRO 
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Duplicar la rentabilidad de las "T Qué esperar de la bolsa británica | Dónde se estabilizarán los tipos 
Quince dividendos de la bolsa El mercado respalda el resultado Powell y Lagarde se jubilarán 
española rinden más de un 6,8% electoral con un potencial del 15% sin cumplir con su objetivo 


VALORES A LOS QUE PONER 
PRECIO DESDE LA HAMACA 


PÁGINAS 6y7 
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sumen de la semana 


EN LAS BOLSAS EUROPEAS 


Los soportes que evitan una corrección 
siguen en pie pese a la vorágine elector 


y Cotizaciones y Ecotrader 


A 


m a 
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Los principales índices del Viejo Continente cierran con subidas en torno al 1,5%, pero sin marcar una tendencia clara en la bolsa 


Por PAOLA VALVIDARES Y PILAR CEBALLOS 


sta semana, las bolsas europeas 
han logrado establecerse en un 
territorio sin correcciones y sin 
perder sus soportes claves, a 
pesar de la incertidumbre po- 
lítica en la vorágine electoral 
francesa y británica de la pri- 
mera semana de julio. Los índices del Viejo 
Continente cerraron en líneas generales te- 
ñidos de verde, anotando alzas en torno al 1,5%, 
aunque sin marcar una tendencia clara. 

Desde el punto de vista técnico, el Ibex 35 
mostró debilidad al poner a prueba los 10.875 
puntos, según explica Joan Cabrero, analis- 
ta y asesor de Ecotrader, el portal premium 
de estrategias de inversión de elEconomis- 
ta.es, “Es precipitado hablar de que ya se ha 
visto un suelo dentro de la fase de corrección 
o digestión que desarrolla el selectivo espa- 
ñol desde los 11.470 puntos”, detalla. El ana- 
lista opina que “para que podamos hablar de 
fortaleza y se pueda considerar un escena- 
rio más consolidativo que correctivo”, es ne- 
cesario que el rebote de la bolsa española “se 
alargue sobre los 11.200 puntos”. El índice 
de referencia de la bolsa española cerró en 
los 11.023, tras subir un 0,7% en cinco días. 

En el caso del índice europeo, el EuroS- 
toxx 50, a Cabrero le parece “arriesgado” por 
el momento indicar que “los mínimos que 
estableció el EuroStoxx 50 hace un par de 
semanas en los 4.820 puntos hayan sido un 
suelo de la fase consolidativa o de digestión 
que desarrolla la principal referencia euro- 
pea desde que alcanzó a comienzos de abril 
los 5.120 puntos”. De todas formas, afirma 
que “para que el contexto sea más lateral al- 
cista que lateral bajista hacia esos 4.600/4.675 
puntos lo mínimo exigible es que supere al 
cierre de una semana los 5.000 puntos”, El 
selectivo cerró el viernes ligeramente por de- 
bajo de ese nivel, en los 4.979 puntos. 

Además, Joan Cabrero también considera 
importante para el futuro de las bolsas euro- 
peas la resistencia que presenta el Cac 40 en 
los 7.725 puntos, ya que si llega a acabar una 
jornada por encima de este nivel “todo apun- 
taría a que la corrección que iniciaron las bol- 
sas europeas a mediados de mayo habría en- 
contrado suelo y sería partidario de volver a 
aumentar exposición en bolsa europea”. 

El saldo positivo en los mercados europeos 
demuestra que la política no ha afectado al 
parqué como se esperaba que hiciera, ya que, 
la victoria histórica del partido Laborista en 
Reino Unido no fue una sorpresa para las bol- 
sas, pero aún más importante, la incertidum- 
bre de la segunda vuelta de las elecciones le- 
gislativas en Francia, que tendrán lugar este 
domingo, no han mermado la cotización de 
los parqués del Viejo Continente. 

El verde que se colorea en las tablas lo en- 
cabezan el Ftse Mib y el Cac, con alzas del 
2,5% y del 2,6%, respectivamente. El avance 
del índice galo demuestra la confianza del 


El Ibex se anota un 8% en el año 


Radiografía de los principales mercados 
Variación en la semana, en porcentaje 
Nasdaq 100* 
oac} 
EuroStoxx 50 
Dax 
S&P 500* 
Ibex-35 | 
Dow Jones* 


132 
132 


ES 


0,39 


174 


Qué puedo esperar del mercado el próximo año según mi perfil 


E Renta Fija™ Il Renta Variable**" 


Defensivo 


2,10% 


Rentabilidad media de los 
fondos mixtos por categorías, 
enel año. Datos a 1 de julio 


Variación en 2024, en porcentaje 
217 Nasdaq 100* 21,02 
262 S&P 500* 16,44 
Dax 1029 
EuroStoxx 50 1013 
ibexas | MS 912 
Dow Jones" 434 
cac 176 
Moderado Flexible Agresivo 
4,11% 3,71% 6,38% 
5,33 5,69 
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RF/ RV RF IRV REZRV RF/RV RAFI RV RF/ RV RF/AV RI 
100/0 90410 80/20 70/30 60/40 50/50 40/60 El 


Fuente: Bloomberg. “Datos a media sesión **Bloomberg Barclays Global Aggregate (3,89). *** PER 1/2 SEP 500 y Stoxx 600 (22.62) (14,36) 


Los índices de 
ell conomista.es 
EC010 ECO30 
Rentabilidad en Rentabilidad en 
cartera en 2024 cartera 2024 
8,85% | 8,57% 
E en Rentabilidad en 


-0,22% -0,34% 


mercado en que Marine Le Pen no consegui- 
rá la mayoría necesaria para liderar en el par- 
lamento del país galo. Estas subidas contras- 
tan con el cierre de la semana pasada en la 
Bolsa de París, que ante la primera vuelta de 
los comicios franceses el índice se anotó una 
caída del 2%. A pesar del bache que ha sufri- 
do este parqué en junio, que llegó a perder 
todo lo ganado en el año, en los últimos días 
ha vuelto a poner su marcador de ganancias 
anuales en positivo, con un alza del 2,4% en 
2024. 

Las siguientes plazas más alcistas esta se- 
mana fueron el EuroStoxx 50 y, a poca dis- 
tancia, el Dax alemán, que se revalorizaron 
un 1,7% y un 1,3%, respectivamente. El Ftse 
100 también se unió al rally semanal con un 
alza del 0,5% tras las elecciones del jueves, 
mientras que en el último lugar se ha queda- 
do el Ibex 35. 


Predominan las compras de bonos 

En las últimas cinco jornadas, los inversores 
mostraron menos rechazo a la renta fija que 
la semana anterior. Los bonos soberanos a 


1,17 078 


0,39 
IF / RV RF/ RV RF/RV 
0/70 20/80 10/90 


diez años ofrecen rentabilidades inferiores 
después del resultado electoral en el Reino 
Unido. Los vencimientos a más corto plazo 
han sufrido una caida menor: en España, por 
primera vez en todo este año, el papel a una 
década volvió a ofrecer -aunque fuese de for- 
ma temporal- más rentabilidad que las letras 
a12 meses, 

En cuanto al mercado secundario, la deu- 
da europea se dejó llevar por las compras, lo 
que contrajo la rentabilidad de las principa- 
les referencias. El bono a 10 años del Reino 
Unido vio caer su rendimiento del 4,28% al 
4,12% tras la victoria del partido Laboralis- 
ta con mayoría parlamentaria. 

Aun así, no fueron los títulos que registra- 
ron la mayor caída de rendimientos en la se- 
mana. La deuda italiana recortó en 14 pun- 
tos básicos su rentabilidad hasta el 3,92% 
mientras que la francesa (pendiente de la se- 
gunda vuelta de las elecciones legislativas es- 
te fin de semana) se sitúa en el 3,21% y la ale- 
mana en el 2,55%. Por su parte, los bonos es- 
pañoles con el mismo vencimiento cayeron 
al 3,33%. 
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'Tressis Cartera Eco30' consigue una 
rentabilidad del 6,44% en el semestre 


POR ELECONOMISTA.ES 


La política monetaria no es el único elemento 
que ha introducido volatilidad en el mercado 
en la primera mitad del año. La victoria de la 
extrema derecha en Francia durante las elec- 
ciones al Parlamento Europeo llevó a Emma- 
nuel Macron, presidente del país, a convocar 
elecciones anticipadas y la segunda vuelta se 
celebra este fin de semana. A raíz de esto, y tras 
las fuertes subidas acumuladas en los meses 
previos, muchos indices bursátiles experimen- 
taron caídas en junio. En el caso del Stoxx 600, 
éstas fueron del 1,3%. Pese a todo, el marcador 
de ganancias anuales se mantiene en positivo 
en todas las plazas bursátiles y también en el 
caso de Tressis Cartera Eco30, el primer fondo 
de inversión asesorado por un medio de co- 
municación en España, que despide el primer 
semestre del año con una rentabilidad del 644%. 

Este vehículo nació con el objetivo de que 
el partícipe pudiera duplicar su inversión en 
una década, y para ello se necesita una ren- 
tabilidad anual del 7%. Y Tressis Cartera Eco30 
sigue esta velocidad de crucero, al acumular 
una rentabilidad anualizada del 7,99% des- 
de que fue aprobado por la Comisión Nacio- 
nal del Mercado de Valores (CNMV), en sep- 
tiembre de 2018, 


Agenda Semanal 


El fondo gana un 7,99% anualizado desde su inicio 


Evolución del valor liquidativo del fondo, en euros 
175 


150 


ene19 ene20 ene21 ene22 ene 24 


Rentabilidad frente al resto de su categoria desde el inicio 


Puesto Nombre Rentabilidad desde 30 sep. 2018 (%) 
1. DWS invest CROCI Sectors Plus NC 10,63 
2. Dodge & Cox Worldwide Global Stk CAD Acc 10,24 
3. DWS Invest CROCI World VILC 10,12 
10.  TressisCartera“<=30R 7,99 
25. GVCGaesco Multinacional A sm 
26. Mediolanum BB Dynamic Int Val Opp SA 386 


27. Abanca RV Dividendo Minorista 
Fuente: Morningstar y Tressis. 
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El fondo invierte en 30 compañías a ni- 
vel mundial, y su cartera acaba de ser revi- 
sada. En junio se ha optado por incorporar 
a dos compañías de crecimiento, con me- 
joras de beneficio importantes, que se com- 
pran a precios atractivos y defienden po- 
tenciales a doce meses vista, además de una 
posición de caja neta. Una de ellas es BYD 
Electronics, que se beneficia del crecimien- 
to del vehículo eléctrico, con una parte con- 
siderable del negocio de su empresa ma- 
triz, BYD Company, el gigante chino que 
pisa los talones a Tesla y que, además, tie- 
ne una presencia fortísima en los mercados 
occidentales. BYD Electronics ha sustitui- 
do a Volkswagen. 


RECIENTEMENTE SE 
HAN INCORPORADO 
ALA CARTERA 

BYD ELECTRONICS 

Y PDD HOLDING 


La otra compañía que se ha incorporado es 
el conglomerado, también chino, PDD Hol- 
ding, que es el dueño, entre otras marcas, de 
Temu, la plataforma de ecommerce que com- 
pite con AliExpress o Shein. Y en su lugar se 
ha decidido desinvertir en Nutrien, el mayor 
productor de potasa del mundo, que se incor- 
poró tras la pandemia, a raíz de la escasez de 
materias primas derivada de la alta demanda 
que hubo entonces. En el sector de fertilizan- 
tes se ha decidido mantener la apuesta de va- 


Un nuevo repunte 


Por Ángela VÁZQuez 


Los nuevos datos macroeconómicos que se 
conocerán la próxima semana llegarán con 
especial relevancia para EEUU y, concreta- 
'mente, con el punto de mira sobre su Índi- 
ce de Precios al Consumidor (IPC), en un 
momento en el que los debates electorales 
cobran protagonismo. El próximo jueves se 
publicará el IPC de julio y, en esta ocasión, 
se espera que llegue al 3,4%. Esto implica- 
ría un repunte de los precios de una déci- 
ma respecto al dato del mes anterior (del 
3,3% en mayo), lo que daría la razón al pre- 
sidente de la Reserva Federal (Fed), Jero- 
me Powell, de que la inflación aún no ha da- 
do todos los signos de tender claramente a 
la baja. 

También habrá que estar atentos a los da- 
tos macroeconómicos que provengan del 


lor en Darling Ingredients. 
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mica oferta-demanda. A su vez, se conoce- 

rán los inventarios de petróleo dela Admi-  10dejutio inventarios de petróleo dela AIE EEUU Materias primas Baja Media Alta 

nistración de Información de Energía (EIA) 
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se espera que se mantenga como hasta aho- 

ra, en el cero. Además, el 8 de julio, se reu-  12dejulio IPP (mensual) EEUU Macroeconómico Baja Media Alta 

nirá el Eurogrupo, formado por los minis- 

tros de los Estados miembros. En dicha re- 

unión tratarán de poner en común políti- 

cas económicas y evaluar cuestiones en i 


continente asiático. Por su parte, China anun- 
ciará su IPC un día antes que Estados Uni- 


monetarias. 
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Nueve fondos de 
bolsa global logran 
superar el 20% de 
rentabilidad en el año 


De este grupo, cuatro vehículos de inversión son españoles, con 
“Bulnes Global' colocándose en segundo lugar por rendimiento 


Por ÁNGEL ALONSO 


ntre los fondos más activos de 

bolsa global, una parte impor- 

tante de los 350 vehículos de in- 

versión presentes en la clasifi- 

cación de elEconomista.es supe- 

ra el rendimiento del MSCI 

'World en el año, el índice de re- 

ferencia para comparar la rentabilidad. En 

concreto, 66 fondos logran colocarse por en- 

cima del 12,63% de este selectivo en el año, 
con datos de Morningstar a uno de julio. 

Pero dentro de este conjunto, hay un se- 

lecto número de nueve productos que se si- 

túan muy por encima, al ganar más de un 

20% de rentabilidad en el año, entre los que 

se encuentran cuatro fondos españoles. En- 

tre ellos, Bulnes Global, que se coloca en se- 

gunda posición, con un 23,8%, por detrás del 

24,09% que logra MainFirst Global Equities 
Unconstrained, que lidera la Liga Global. 

Bulnes Global mantiene de esta manera 

la buena racha de año pasado, en el que ga- 

nó el premio al mejor fondo español activo 

de bolsa global, gracias a su convicción en 

los grandes valores tecnológicos, una apues- 

ta que también ha beneficiado a otros fon- 

dos españoles como Rural RV Internacio- 


i j end 


nal Estándar, Arquia Banca Lideres del Fu- 
turo A e Ibercaja Megatrends A, que logran 
rentabilidades entre el 22,86% del primero 
al 21,38% del último (ver gráfico), compi- 
tiendo directamente con fondos de gesto- 
ras internacionales como Sycomore Fund 
Global Happy 2 Work RC (23,12% de renta- 
bilidad en el año), MainFirst Global Equi- 
ties Fund A (21,07%), Invesco Global Foun- 
ders & Owners y Carmignac Pf Investisse- 
ment, ambos con un 20,89%. 

Los fondos gestionados por el equipo de 
Francisco García Paramés también logran 
posicionarse en la parte alta de la clasifica- 
ción, con un 18,04% en el caso del Cobas Se- 
lección y un 17,83% en el caso del Cobas In- 
ternacional. 

Entre los fondos que cuentan con más re- 
conocimiento por parte de los inversores, por 
número de participes y volumen patrimo- 
nial, como es el caso de Bestinver Internacio- 
nal, hay que bajar hasta la posición 109, al ob- 
tener un rendimiento del 10,69%, mientras 
que en el caso de Magallanes European Equity, 
gestionado por Iván Martín, hay que descen- 
der mucho más, hasta la posición 281%, ya 
que en el año solo logra un 3,86%. 


'Bulnes' retiene el dominio entre los fondos españoles 


Los fondos españoles de la Liga Global de la gestión activa más rentables en el año... 


Rating Rentabilidad 

Puesto Fondo Firma Momingstar 2024 (%) 
2 Bulnes Global A Gescooperativo ttit MN 2383 
4, Rural RV Internacional Estándar Gescooperativo dodo 22.86 
5 Arquía Banca Lideres del Futuro A Arquia 21,94 
6 Ibercaja Megatrends A Ibercaja wir 21,38 
15. Cobas Selección B Cobas 18,04 
16. Cobas Internacional B Cobas 1783 
19. Gco Internacional Catalana Occidente tet 1741 
25. Arquia Banca Lideres Globales A Arquia 167 
29. Gestión Boutique VI Fundament Approach Andbank 16,23 
36. Dux Umbrella Efifund RV Global Dux kitt 154 
37. Caja Ingenieros Global ISR A Caja de Ingenieros tt 1511 
40. GPM Gestión Activa Cirene Capital Inversis dl 1474 
41. - Miralta Narval Europa A Grupo Miralta AM 14,62 
49. EDM Renta Variable Internacional EDM 1439 
51. Bankinter Sostenibilidad R Bankinter ktt 14,24 
53. Ibercaja Bolsa Internacional A Ibercaja A 13,86 
55. — Mutuafondo RV Internacional A Mutuactivos trr 13,67 
56, TruviValue Gesiuris 13,56 
58. Cobas Grandes Compañías B Cobas 1343 
59. EDM intem. Global Eq Impact R EUR EDM 13,26 
y los menos rentables e” acia 
Puesto Fondo Firma Momingstar 2024 (%) 
324.  Azvalor Blue Chips Azvalor prre -116 
325. Algar Global Fund R Renta 4 * 127 
326. Bankinter Pequeñas Compañías Europa R Bankinter ttt 13 
329. Sigma Inv. House FCP Equity Eurp A CI Andbank * -1,57 
331. Global Equities R Andbank 201 
335.  Myinvestor Value B Andbank 331 
337. GVC Gaesco Cross- Ext Wrld GroRVIA GVCGaesco 681 
338. Merchfondo Andbank * 8,14 
340. Prisma Global Prisma AM * 831 
341.  Merchfondo A EUR Acc Merchbanc * -833 
Fuente: Morningstar, con datos a 1 de julio. ell conomista., 


Iturriaga y Paramés se disputan el liderazgo de la 'Liga' 


Por Á Atonso 


Okavango Delta y Cobas Iberia se han con- 
vertido en los fondos que más se disputan 
el liderazgo de la Liga española de la gestión 
activa de elEconomista.es, que agrupa a los 
30 vehículos de inversión más descorrela- 
cionados del Ibex. Con un 14,94% y un 14,89% 
respectivamente, con datos a 1 de julio de 
Morningstar, los dos fondos se distancian 
de sus más directos competidores, Fidelity 
Iberia A-Dis, Magallanes Iberian Equity M 
y Solventis Aura Iberian Equity R, que ob- 
tienen rendimientos por encima del 10% 
pero inferiores al 14%. 

La paradoja es que ambos vehículos han 
llegado a la cima de la clasificación por vías 
distintas: mientras el fondo de José Ramón 
Iturriaga tiene una fuerte exposición a enti- 


El fondo de Solventis se coloca en quinto lugar 
Ranking de los mejores fondos activos de bolsa española 


Puesto Fondo Gestora Calificación — Rent.2024(%) 
1, Cobas Iberia D Cobas AM. kotik E 1494 
2 Okavango Deta A Abante 1489 
3. Fidelity Iberia A-Dis EUR Fidelity 1373 
4. Magallanes Iberian Equity M Magallanes 1261 
5. Solventis Aura Iberian Equity R Solventis. 1123 
6. March Intemational Iberia A EUR March AM 1061 
7. Santander Small Caps España A Santander AM 1011 
8. Iberian Value Dux inversores 1007 
9. SWM España Gestión Activa A Singular AM 
10. Santalucia Ibérico Acciones A Santalucía AM 


Fuente: Morningstar, con datos a 2 de julio. 


dades financieras y firmas del sector inmo- 
biliario, el fondo gestionado por Francisco 
García Paramés, que solo publica la informa- 
ción de la cartera de manera semestral, lo ha 
hecho mediante compañías de media y pe- 
queña capitalización, como Atalaya Mining, 
Técnicas Reunidas, Semapa, Almirall, Gri- 
fols, Elecnor, CAF, Vocento, Prosegur Cash 
o Catalana Occidente entre las principales 
posiciones, según detalló en la última confe- 
rencia anual con inversores. 

Por contra, Azvalor Iberia, gestionado por 
Álvaro Guzmán y Fernando Bernad, se en- 
cuentra entre los fondos activos de bolsa es- 
pañola con peor comportamiento en el año, 
con un rendimiento inferior al 3%, porcen- 
taje superior en todo caso al 2,72% que ofre- 
ce Gesconsult Renta Variable Iberia o la cai- 
da del 2,68% de Metavalor. 
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Las mejores retribuciones del calendario en España, Europa y Estados Unidos 


Acerinox repartirá un pago del 3% 
y todavía está a tiempo de 'cazarlo' 


Por Ceciua Mova 


Como es común en el calendario español, ju- 
lio llega cargado de retribuciones al accio- 
nista. Algunos de los pagos ya se han efec- 
tuado, y otros, como el de Repsol, FCC, Ro- 
vi o Catalana Occidente se realizarán la se- 
mana que viene, pero el inversor ya no está 
a tiempo de meterlos en cartera con la op- 
ción de cobrarlos. No obstante, todavía hay 
opciones más que atractivas este mes. Ace- 
rinox pagará el próximo 19 de julio un efec- 
tivo bruto de 0,31 euros que rentan un 3,10% 
a precios actuales, lo que supone una de las 
rentabilidades más elevadas en un solo pa- 
go del calendario español. El accionista de- 
berá tener en cartera las acciones de la ace- 
rera antes del 17 de julio, que es la fecha de 
corte para disfrutar de este pago. 

El dividendo que Acerinox abonará el 
próximo 19 de julio es un pago complemen- 
tario que se suma a los 0,31 euros brutos ya 
pagados en enero como dividendo a cuen- 
ta del ejercicio 2023. Así, la retribución to- 
tal del accionista con cargo al ejercicio an- 
terior ascenderá a 0,62 euros por título, un 
3,33% más que en 2022. Esto supone que la 
compañía siderúrgica repartirá entre todos 
sus accionistas un importe total de 154,6 
millones de euros en dividendos por el ejer- 
cicio 2023. Para 2025, el consenso que re- 
coge Bloombery estima que la compañia ele- 
vará esta cantidad y ya se prevé un pago pa- 
ra el mes de enero de 0,35 euros brutos por 
acción. La rentabilidad estimada para el 
conjunto de 2024 alcanzará el 6,1%. Conti- 
nuando con las previsiones, los expertos es- 
timan que la compañía alcance un benefi- 
cio neto de 301 millones de euros en 2024, 
un 32% más que en el ejercicio anterior. El 


Depósitos 


Dividendo destacado 


ACERINOX. 
Dividendo por acción. En euros. 
0,31 
Rentabilidad por dividendo. 
3,10% 

Fecha del pago: 19 de julio 
Fecha de corte: 17 de julio 


LA ACERERA PAGARÁ EL 
PRÓXIMO 19 DE JULIO UN 
EFECTIVO DE 0,31 EUROS 
POR ACCIÓN, CON FECHA 
DE CORTE EL DÍA 17 


ACERINOX TIENE 
UNA DE LAS MEJORES 
RECOMENDACIONES 
DE'LA LIGA IBEX' DE 
ELECONOMISTA.ES 


grupo presidido por Rafael Miranda no ve 
el viento a favor en bolsa este año, con una 
caída de en torno el 7,5% de sus títulos des- 
de el primero de enero, lo que hace aún más 
atractivo a su dividendo. Así, el consenso 


de expertos que vigila su comportamiento 
en el parqué espera que la acerera alcance 
los 13,83 euros en los próximos meses, lo 
que supone un potencial alcista del 40%. 

Entre sus credenciales está una fuerte re- 
comendación de compra por parte de los 
expertos. De hecho, Acerinox ocupa el ter- 
cer puesto de La Liga Ibex (la combinada 
que elabora elEconomista.es con las me- 
dias de las recomendaciones de los consen- 
sos de Bloomberg y FactSet, ver página 15), 
solo por detrás de Logista y de Sacyr. 

Y es que aunque estos últimos meses se 
ha visto afectada por las huelgas en las de- 
legaciones de la compañía en Cádiz (termi- 
naron la semana pasada, tras 135 días de pa- 
rón), Acerinox es una clara apuesta por el 
ciclo, incluso pese a que el mercado en Eu- 
ropa continúe débil, como explican desde 
Renta 4, que se compensa con la fortaleza 
que está mostrando el mercado de Estados 
Unidos y de aleaciones de alto rendimien- 
to. Por el momento, los analistas destacan 
la buena ejecución que está teniendo la com- 
pañía en su desempeño por reducir la deu- 
da, incluso con los baches a los que está te- 
niendo que hacer frente. 


Los previstos por el consenso 

Además de los 21 pagos que se realizarán a 
lo largo de todo el mes de julio, el consen- 
so de expertos prevé otras dos retribucio- 
nes más entre las compañías de la bolsa es- 
pañola para este mes. El de Sacyr sería el 
más rentable, con un rendimiento del 2,30%. 
El consenso pronostica que este pago sea 
el 9 de julio. El otro es el de Prosegur Cash, 
con un 1,9%. 
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NOTA: La fecha de corte es el día en el que la acción 
empieza a cotizar sin derecho a cobrar el dividendo 


“Previsión. **Fecha del pago en efectivo. 
Datos a 5 de julio. Fuente: Bloomberg. 


Los depósitos a un año que rentan más que las Letras 


Por CRISTINA GARCÍA 


Aunque de una forma muy lenta, el ahorrador 
ya empieza a notar en su bolsillo los efectos del 
recorte de tipos que hizo el Banco Central Eu- 
ropeo en junio, el primero en ocho años, En la 
última subasta del Tesoro Público, celebrada 
esta semana, la rentabilidad de las Letras a un 
año ha bajado hasta el 3,372%, desde el 3407% 
previo. Elotro activo favorito del ahorrador es- 
pañol, el depósito, también empieza a perder 
brillo dentro de España. Algunas entidades han 
optado por eliminar de su catálogo los plazos 
aun año y otras directamente han recortado 
ligeramente su remuneración. Sin embargo, 
fuera de nuestro país, la banca europea man- 
tiene una oferta más atractiva y todavía que- 
dan depósitos con los que se puede conseguir 
rentabilidades de hasta el 3,65%. 


Los depósitos europeos más rentables a un año 


Importe 
Entidad Pais TAE(%) minimo (€) 
SME Bank Lituania A 3.55 10.000 
Mano Bank Lituania 363 20.000 
PayRay Lituania 362 5.000 
Haitong Portugal 361 10.000 
Banca Progetto Italia 3,50 10.000 
CA Auto Bank Italia 3,55 20.000 
Banca Profilo Nalia 355 20.000 
Fjord Bank Lituania 350 1.000 
Younited Francia 350 2.000 
BAI Europa Portugal 350 10.000 
Coop Pank Estonia 341 5.000 
Klama Suecia 340 500 
Nordax Bank Suecia 340 2000 

Fuente: Raisin. ell economista. 


Por ejemplo, ese 3,65% es lo que ofrece SME 
Bank, un banco digital con sede en Lituania, 
que ofrece soluciones financieras a las peque- 
ñas y medianas empresas de los países bálti- 
cos, Este depósito requiere una inversión mí- 
nima de 10.000 euros. Hay algunos plazos fi- 
jos más con rentabilidades similares, también 
de entidades de Lituania: Mano Bank comer- 
cializa uno al 3,63% a un año a partir de 20.000 
euros, y PayRay otro al 3,62% a partir de 5.000 
euros, Cuando se contrata un depósito de un 
banco europeo debe tenerse en cuenta su fis- 
calidad también. En el caso de Lituania tiene 
tela posibilidad de reducir esta retención has- 
ta el 10%. Todos estos productos se pueden 
contratar a través de la plataforma Raisin, que 
da acceso a depósitos y cuentas de ahorro de 
bancos europeos. 
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Diez valores a los que poner 


precio desde la hamaca 


Una selección de una decena de compañías internacionales que cuentan 
con destacadas fortalezas tanto por fundamentales como por técnico 


Por Joan Casrero y Cecita Moya 


i hay algo que no conjuga con 
las vacaciones es la preocupa- 
ción o las tareas pendientes, 
Ni siquiera las relacionadas 
con la inversión. Por eso, me- 
ter en cartera algunos valores 
que presentan destacables for- 

talezas tanto por fundamentales como por 

análisis técnico es un buen aliado para dis- 
frutar de esta calma. 

A ambos lados del Atlántico existen com- 
pañías con estas características, en un año en 
el que la renta variable, en general, está dan- 
do alegrías a los inversores, con ganancias 
que alcanzan el 16% en la principal referen- 


cia americana, el S&P 500, y algo inferiores 
en el Viejo Continente, con una subida del 
8% para el Stoxx 600. 

Pero, aunque las alzas en bolsa llegan a am- 
bos continentes, el mercado europeo sigue 
estando castigado frente al americano con 
unas valoraciones más bajas. Por PER (ve- 
ces que el beneficio se recoge en el precio de 
la acción) el Stoxx 600 se compra actualmen- 
te a 14 veces, frente a las 24 veces que ofre- 
ce el S&P 500. Este último es un índice que, 
históricamente, ha tenido multiplicadores 
más elevados, ya que buena parte de las com- 
pañías que lo componen son tecnológicas, 
las cuales cuentan con ratios más altas debi- 


EL STOXX 600 OFRECE 
UN MULTIPLICADOR DE 
14 VECES, FRENTE A LAS 
24 VECES DELA BOLSA 
AMERICANA 


HAY ALGUNOS 'ZAFIROS 
AZULES', QUE SON 
FIRMAS CANDIDATAS 

A ENTRAR AL “TRESSIS 
CARTERA ECO30' 


do al crecimiento que se contempla en las 
mismas por la naturaleza de su negocio. 
Olivier Cassé, gestor de cartera de Syco- 
more AM, parte del ecosistema Generali In- 
vestments, opina que la renta variable euro- 
pea sigue estando infravalorada. “La tenden- 
cia persiste en 2024, ya que los inversores si- 
guen mostrando una marcada preferencia 
por Estados Unidos frente a Europa. Desde 
finales de 2019, los mercados de renta varia- 
ble europeos han obtenido peores resulta- 
dos que sus homólogos estadounidenses. Sin 
embargo, las empresas europeas han regis- 
trado un crecimiento superior de sus bene- 
ficios y muestran características cada vez 


w 


NVIDIA 


Si pierde al cierre de una se- 
sión soportes que encuentra 
en los 118 dólares ya podria- 
mos ver máximos y mínimos 
relativos decrecientes en base 
diaria, lo cual nos advertiria de 
que el título podría acabar 
yendo a buscar apoyo a sopor- 
tes como son los T10 dólares y 
en el peor de los casos los 90- 
100 dólares, que son niveles 
cuyo alcance supondría una 
corrección del 23,60 y 38,20% 
de Fibonacci respectivamente 
de toda la anterior subida des- 
de los mínimos de 2022 y que 
coincidiría también con la di- 
rectriz alcista que viene guian- 
do las subidas durante los últi- 
mos años. Ahí no duden en 
que sería un verdadero regalo 
comprar. Pueden situar sus ór- 
denes de compra en esos nive- 
les buscando nuevos altos de 
todos los tiempos sobre los 
140 dólares. 
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APPLE 


Apple logró romper a media- 
dos de junio los 200 dólares, 
que eran el techo del amplio la- 
teral que había acotado la con- 
solidación de los últimos me- 
ses. La ruptura de los 200 dó- 
lares abrió la puerta a que 
Apple entrara de nuevo en su- 
bida libre absoluta, que es la si- 
tuación técnica más alcista que 
existe, algo que invita a seguir 
manteniendo al valor en carte- 
ray disfrutar de las subidas 
que a corto plazo podrían no 
encontrar freno hasta al menos 
el objetivo de los 240 dólares, 
que surge de proyectar la am- 
plitud del lateral que desarrolló 
entre los 200 y los 165 dólares. 
En la medida que esos 240 to- 
davía no han sido alcanzados 
entiendo que sería una magni- 
fica oportunidad de compra si 
Apple forma una vuelta atrás a 
200-205 dólares. Ahi compren 
o aumenten. 


QUALCOMM 


La compañía de semiconduc- 
tores Qualcomm ya ha caido 
un 16% desde el máximo que 
estableció fechas atrás en los 
230 dólares, cuando parecía 
que iba a subir hasta el infini- 
to y más allá. Después de es- 
te descenso, que veo como 
una lógica digestión de las 
fuertes subidas de los últi- 
mos meses, que han benefi- 
ciado la estrategia que abri- 
mos meses atrás, entiendo 
que en cualquier momento 
tratará de retomar su ten- 
dencia alcista, que entró en 
subida libre absoluta tras ba- 
tir los altos de 2021 en los 
193 dólares, que es justo don- 
de se han frenado las caídas 
y donde podría rebotar. Si 
buscan una zona de regalo de 
Navidad les sugiero poner or- 
den de compra en los 182 dó- 
lares y luego pueden irse a la 
playa. 


ARCELOR MITTAL 


La curva de precios de Arcelor 
Mittal lleva años consolidando 
la fortísima alza que llevó al tí- 
tulo de los 5,90 a los 33 euros, 
en un movimiento que hasta el 
'momento ha servido para des- 
andar la mitad de toda esa su- 
bida, tras alcanzar en 2022 los 
19,50 euros. En el chart adjun- 
to les muestro la base de esta 
consolidación, que actualmen- 
te se encuentra en la zona de 
los 20-20,50 euros. Ahi soy 
partidario de que pongan un 
pie, sobre todo si aceptan que 
en el peor de los casos, algo 
que a priori me parece bastan- 
te poco probable, el título pu- 
diera ir a buscar apoyo a la ba- 
se del canal que discurre por 
los16,30 euros. Si eso sucedie- 
ra, además de que sería un re- 
galo de Navidad, sería un ajus- 
te del 61,8% de Fibonacci del 
alza descrita y ahi pondríamos 
el segundo pie. 


IA 
| py 


ACERINOX 


Acerinox tiene entre ceja y 
ceja desde hace meses ata- 
car la zona de resistencia his- 
tórica de los 11 euros, que es 
la que ha frenado en distintas 
ocasiones las subidas del ti- 
tulo durante los últimos 20 
años, que se dice pronto. 
Buscando que la compañía 
acabe yendo a atacar esa re- 
sistencia histórica de los 11 
euros, cuya superación abri- 
ría la puerta a que entre en 
subida libre absoluta, que es 
la situación técnica más al- 
cista que existe, pueden si- 
tuar sus órdenes de compra 
en la zona de los 9,35 euros, 
que es la base del lateral que 
acota la consolidación del tí- 
tulo durante los últimos me- 
ses y la tangencia con la di- 
rectriz alcista que surge de 
unir los mínimos de 2022 y 
de 2023, tal y como les 
muestro en el chart adjunto. 
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más atractivas”. En el mismo hilo, el exper- 
torecuerda que la renta variable europea co- 
tiza actualmente con un descuento del 40% 
con respecto a Estados Unidos y ofrece opor- 
tunidades atractivas en muchos sectores, “es- 
pecialmente en sectores cíclicos como ban- 
cos, fabricantes de automóviles y consumo 
discrecional, El sector tecnológico, bastante 
caro en general, sigue siendo una excepción”. 
Para Cassé las elevadas valoraciones pare- 
cen amenazar ahora la supremacía del growth 
(crecimiento), aunque la subida de los tipos 
de interés debería haber comprimido los pre- 
cios. “Por el contrario, el estilo value, que con- 
siste en invertir en valores infravalorados, 


podría recuperar pron- 

to el favor de los inversores”, finali- 
za. Si nos remontamos a la historia pasada, 
la asimetría que existe entre las principales 
bolsas de los dos continentes sigue siendo 
destacada. Concretamente, en los últimos 
ocho años la bolsa americana saca 100 pun- 
tos de rentabilidad a la europea, con una su- 
bida de en torno el 160% desde julio de 2016 


riza el Stoxx 600 en el mismo intervalo, 
Con la intención de que el inversor pueda 
tirar la toalla en la playa sin tener mayores 
preocupaciones, desde elEconomista.es se 
realiza una selección de diez valores, con 
grandes fundamentales y estructuras intere- 
santes por análisis técnico, y los niveles en 


mos. Para el 

inversor con baja ex- 

posición a bolsa y que no quie- 

ra esperar a las vacaciones para posi- 
cionarse, podría hacerlo ya, desde las cotas 
actuales, en cuatro de ellos: DHL, BMW, Ges- 
tamp y Santander. Entre esta decena de com- 
pañías se encuentran también algunos zafi- 
ros azules, que son aquellos títulos que son 
candidatos a entrar en futuras revisiones del 
fondo asesorado por elEconomista Tressis 
Cartera Eco 30, donde se encuentran sola- 
mente las empresas que presentan los mejo- 


para el S&P 500 frente al 50% que se revalo- 


los que situar. 


de compra en los mis- 


res ratios y fundamentales del sector. 


SANTANDER 


Las acciones del Santander al- 
canzaron semanas atrás la re- 
sistencia histórica de los 5 eu- 
ros (máximos en 4,93 euros), 
que es la que en numerosas 
ocasiones les he señalado que 
esla que debe superar de cara 
a poder entrar en subida libre 
absoluta, siguiendo de ese mo- 
do el comportamiento del 
BBVA, Bankinter o CaixaBank, 
que ya se encuentran en subi- 
da libre desde hace meses. El 
alcance de esa fuerte resisten- 
cia de los 5 euros es normal 
que a las primeras de cambio 
haya vuelto a frenar el avance 
comprador, pero todo apunta a 
que es cuestión de tiempo que 
logre batirla, de ahí que consi- 
dere que haya que mantener al 
Santander en cartera y aprove- 
char una caída a los 4-410 pa- 
ra comprar / aumentar. No me 
parece mal poner un pie en la 
zona actual. 


DEUTSCHE POST DHL 


Deutsche Post DHL cambió su 
nombre a DHL Group a partir 
julio de 2023. La decisión re- 
flejó la transformación experi- 
mentada por el grupo en los 
últimos años, destacando su 
crecimiento en el ámbito logis- 
tico tanto a nivel nacional co- 
mo internacional. He elegido 
esta compañía entre los zafi- 
ros azules del sector ya que 
presenta una curva de precios 
muy interesante. La referencia 
de stop, es decir el nivel cuya 
cesión no tendría ningún senti- 
do en un contexto alcista, es 
muy claro y se localiza en 35- 
36 euros. Mientras este rango 
nose pierda considero que es 
cuestión de tiempo que el titu- 
lo acabe desplegando una su- 
bida que lo lleve a marcar nue- 
vos altos históricos sobre los 
56 euros. Hasta ahí hay un re- 
corrido del 40% y la distancia 
hacia el stop si compran en 37. 


BMW 


La curva de precios de BMW 
lleva alrededor de un año mo- 
viéndose de forma lateral al- 
cista dentro de un canal que 
les muestro en el chart adjun- 
to. Si en próximas fechas el ti- 
tulo alcanza la base de este ca- 
nal que aparece por los 83- 
83,50 euros sería partidario de 
subirme a la automovilística 
alemana. El alcance de los 
83,50 euros supondría haber 
asistido a una caida de algo 
más del 20% desde los máxi- 
mos que marcó en abril en los 
108 euros, suficiente para ha- 
ber eliminado la sobrecompra. 
Entre los 83,50 y en el peor de 
los casos los 77,50 euros en- 
tiendo que la tendencia alcista 
delargo plazo se retomará. 
Ahí pueden situar sus órdenes 
para comprar. Si tienen una ex- 
posición a bolsa baja, BMW 
sería un candidato a comprar 
ya en la zona donde cotiza. 


Mi 


GESTAMP 


Les aseguro que llevo muchisi- 
mo tiempo vigilando la evolu- 
ción de la curva de precios de 
Gestamp, empresa multina- 
cional dedicada al diseño, de- 
sarrollo y fabricación de com- 
ponentes para el automóvil, 
buscando una ventana de 
compra que tenía claro que 
podia abrirse si la cotización 
acabara yendo a buscar la zo- 
na de los 2,50-2,60 euros, que 
es la base del canal y posible 
bandera de continuidad alcista 
que viene acotando la fase la- 
teral bajista de los últimos 
años y los minimos del año 
2022. En ese rango de soporte 
soy partidario de poner un pie, 
es decir de comprar al 50% de 
su lote habitual de trading. Co- 
mo sucede con BMW, si tienen 
una exposición a bolsa baja, no 
me parece mal que pongan un 
pie en la zona actual sin nece- 
sidad de esperar a los 2,50. 


PROSUS 


Prosus, que es uno de los ma- 
yores inversores en tecnologia 
del mundo y que se encuentra 
en la lista de zafiros azules 
(candidatos a entrar en el fon- 
do asesorado por el£conomi 
ta Tressis Cartera Eco 30), tie- 
ne entre ceja y ceja desde hace 
meses el recuperar toda la caí- 
da desde los altos de 2021en 
los 50 euros. Buscando este 
potencial del 60% les reco- 
miendo situar sus órdenes de 
compra en los 31,70 euros, cu- 
yo alcance sería un ajuste del 
38,20% de Fibonacci de la últi- 
maalza. Ahora bien, si lo que 
buscan es un verdadero regalo 
de Navidad compren solamen- 
te si alcanza la zona de sopor- 
te delos 30,20 euros. Su al- 
cance sería un perfecto throw 
backo vuelta atrás al techo del 
antiguo canal lateral bajista 
que acotó la consolidación de 
los últimos meses. 
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LA DEUDA A UN AÑO RENTA UN 3,37% 


La quincena de dividendos con la que 
duplicar la rentabilidad de una Letra 


Hasta 15 compañías de la bolsa española ofrecen rendimientos de más del 6,8% con cargo a 2024 


Por VioLeTA N. QuiÑONERO 


a es oficial que la deuda es- 
pañola ha comenzado a su- 
frir el efecto de la bajada de 
tipos que el Banco Central 
Europeo (BCE) enla 
última reunión de junio. En 
la última subasta del Teso- 
ro Público realizada esta misma semana, las 
Letras a un año redujeron su rentabilidad al 
3,37% frente al 3,40% del mes anterior. Su 
rendimiento es incluso insuficiente para ba- 
tir a la inflación que en España se situó en el 
34% en junio. Sin embargo, más allá de los 
mercados de deuda, en la bolsa española se 
encuentran hasta una quincena de dividen- 
dos con los que batir al IPC y duplicar la ren- 
tabilidad de las propias Letras. 

Ya fue en la última subasta de junio, antes 
de la reunión del BCE, cuando las Letras a 
un año comenzaron a renovarse a una ren- 
tabilidad inferior a lo que lo habían hecho en 
el mismo periodo del 2023. A partir de en- 
tonces, las expectativas marcaban que esa 
iba a ser la tónica en los siguientes meses, co- 
mo ya se ha constatado en la subasta de ju- 
lio, En julio del 2023, las Letras a un año al- 
canzaron una rentabilidad del 3,77%, frente 
al 3,37% que han conseguido en la subasta de 
este mes. “Lo que está garantizado es que 
aquellos que inviertan en Letras recu- 
rrentemente, o en fondos monetarios 
(que es lo más parecido a invertir en 
letras y mucho más cómodo para la 
mayoria de los inversores), pronto em- 
pezarán a notar las bajadas de tipos. 
Las Letras vencen en pocos meses, y las 
nuevas les pagarán menos intereses”, se- 
ñalan en ING. 

Ante este escenario, la renta variable vuel- 
ve a ganar el atractivo que siempre ha pre- 
sentado en cuanto a rendimientos más ele- 
vados. Dentro de la bolsa española, hasta 15 
valores consiguen ofrecer solo por la vía del 
dividendo rentabilidades que duplican las 
de las propias letras (es decir, un 6,8% o más) 
y que sirven, por ende, también para hacer 
frente a la inflación. En una lista que domi- 
nan las promotoras, esta quincena de com- 
pañías son: Neinor Homes, Metrovacesa, Ae- 
das Homes, Lar España, Atresmedia, Ena- 
gás, Naturhouse, CaixaBank, Unicaja, Tele- 
fónica, Mapfre, Logista, Prim, BBVA y 
Prosegur Cash. Consulte aquí el calendario 
de dividendos. 

De estas empresas, las cuatro primeras in- 
cluso consiguen triplicar con sus retribucio- 
nes las de las Letras y ofrecen rendimientos 
del 10% o más, aunque es Neinor la que se 
pasa con ventaja el juego de las rentabilida- 
des y son las promotoras las que controlan 
la escena de los mayores dividendos. “Con- 
sideramos que, actualmente, el principal ries- 
go del sector desde el punto de vista inver- 
sor, es... ¡perderse la oportunidad!, tenien- 


EN LA ÚLTIMA SUBASTA 
LA RENTABILIDAD DE 
LAS LETRAS CAYÓ CON 
RESPECTO A LA DEL ANO 
ANTERIOR 


EL RENDIMIENTO QUE 
OFRECEN YA TAMPOCO ES 
SUFICIENTE PARA BATIR A 
LA INFLACIÓN, DEL 3,4% 
EN ESPANA EN JUNIO 


do en cuenta: 1) el bajo riesgo de ejecución 
operativa (por la solidez de la demanda jun- 
to con la rigidez de la oferta) y visibilidad de 
las carteras de ventas y construcción de to- 
das las analizadas; 2) el bajo ries- 
go por el lado de balance (apalancamiento 
controlado por parte de las compañías; ra- 


tio LTV promedio supera ligeramente el 
23%) y; 3) los descuentos vs NAV a los que 
cotizan (promedio cercano al -40%), pero 
especialmente, las rentabilidades por divi- 
dendo (promedio >10% y sostenibles)”, opi- 
naban desde Renta 4. 

El dividendo de Neinor Homes es el más 
rentable de toda la bolsa española con dife- 
rencia, superando el 19% de rendimiento. 
Con cargo a los beneficios que genere este 
2024, la compañía que cotiza en el mercado 
continuo repartiría 2,50 euros por cada tí- 
tulo que se posea en cartera, según las esti- 
'maciones. Esto supone incrementar la retri- 
bución a sus accionistas un 150% con res- 
pecto al euro que distribuyó con cargo a 2023. 
La propia compañía espera repartir un to- 
tal de 200 millones de euros en dividendos 
en 2024 y otros 125 millones de euros en 
2025. 

“El paquete completo son 600 millones, 
dándose una inyección muy fuerte en los pri- 
meros tres años, con 450 millones. En estos 
'momentos Neinor es la cotizada española 
con un plan de mayor retribución al accio- 
nista. Este es el momento de entrar y subir- 
se al carro para estar en la compañía reco- 
giendo dividendos, ya que la rentabilidad por 
acción se va a situar, en función del valor de 
los títulos, entre el 15% y el 20%”, explicaba 
en una entrevista a elEconomista.es Borja 
García-Egotxeaga, CEO de Neinor Homes. 

Las estimaciones proyectan, sin embar- 
go, que tras este dividendo tan elevado, 
los siguientes serán ligeramente decre- 
ciente en los próximos ejercicios, situán- 


dose en los 1,83 euros por acción con cargo 
a 2025 y en los 0,93 euros en 2026. Pese a 
ello, sobre precios actuales, la rentabilidad 
del dividendo esperado para el próximo ejer- 
cicio continúa siendo la más elevada de la 
bolsa española, sobrepasando el 14%. 

Cabe destacar que Neinor ofrece esta ren- 
tabilidad aun estando su cotización en má- 
ximos de 2018 (cuando el precio de las ac- 
ciones sube, la rentabilidad del dividendo es 
menor y viceversa) y acercándose a los 13 
euros, tras avanzar más de un 22% en lo que 
va de este ejercicio. Los analistas aún esti- 
man un potencial 
miendan comprar 

Hasta un 11,3% es lo que renta actualmen- 
te el dividendo de Metrovacesa, el segundo 
más rentable de toda la bolsa española, Una 
alta retribución que se sustenta en las pre- 
visiones que los analistas realizan para su 
negocio: frente a las pérdidas registradas en 
2023, para este ejercicio creen que esta pro- 
motora será capaz de regresar al beneficio 
positivo, registrando unas ganancias netas 
de 30 millones de euros que superarán los 
40 millones ya el siguiente año. Así, para 
2024 proyectan un dividendo por acción de 


JAVIER BARRIOCANAL 


ell: conomista.es SÁBADO, 6 DE JULIO DE 2024 


da 
: . ARD 
Los expertos solo recomiendan vender una de estas firmas TesoroPúblico 
Rent. Div. Pda pá de pid Ur En bola Potencial PER 2024 
Compañía Toa 20240 2028 20250) 200010 20200) 202009 Rect (9 (veces) 
Neinor Homes MO 19.3 2,50 1,83 142 0,93 72 23 € 2 143 
Metrovacesa E n3 0,91 1,01 125 0,84 104 04 ® 2 38,1 
Aedas Homes M 10,5 2,30 2.00 9,1 2,33 106 205 € 9 95 
Lar España 100 069 066 97 069 101 ns 0 23 99 | 
Atresmedia 10,0 0,45 0,45 10,0 0,45 100 247 y 13 81 | 
Enagás 90 118 106 81 106 s 143 4 27 128 f 
Naturhouse 86 0,14 0,14 86 0,14 86 00 > . 95 
CaixaBank 86 044 042 82 042 82 365 0 19 72 
Unicaja ha | 81 0,10 0,10 76 0,09 68 44,5 M n 6,2 
Telefónica 76 0,30 0,30 76 0,29 73 12,3 - 9 125 
Mapfre 76 016 017 80 018 83 se ® 17 76 
Logista = E 75 2,02 195 Ta 1,99 7A 101 o 17 1,1 
Prim 73 0,74 1,26 124 132 129 24 a 65 90 
BBVA E 72 0,69 0,70 73 0,72 75 m 20 65 
Prosegur Cash 68 0,04 0,04 77 0,04 8,1 00 1] 29 80 


ecomendación del consenso de mercado: (8) Comprar (8) Mantener vender 


Fuente: FactSet. Datos a 4 de julio. 


0,91 euros que rebasará el euro en 2025, al- 
canzando, sobre precios actuales, este últi- 
mo dividendo una rentabilidad del 12,5%. 

En bolsa, durante mayo, las acciones de 
Metrovacesa llegaron a rozar la cota de los 
10 euros, un precio en el que no cotizan des- 
de 2019. Ahora, se mueven alrededor de un 
19% por debajo de ese nivel, en el entorno de 
los 8 euros, pero aún tienen un ligero poten- 
cial de revalorización al alza. 

También Aedas Homes triplica con su di- 
videndo la rentabilidad ofrecida por una Le- 
tra. Su retribución alcanza un rendimiento 
de casi el 11% en 2024 y los estiman 
que se situará en los 2,30 euros por título. 
Desde Renta 4, destacan esta elevada políti- 
ca de dividendos como uno de los cataliza- 
dores de la compañía, así como la mejora de 
retornos por la división de servicios. Tam- 
bién valoran como impulsores “el cumpli- 
miento de los objetivos operativos y finan- 
cieros, junto a la contención de costes de 
construcción; el mayor nivel de pre-ventas y 
entregas del estimado y la posibilidad de ope- 
raciones corporativas”. Además, ven atrac- 


tivo el descuento que la ofrece so- 
bre su NAV (valor neto de los activos), que 
supera el 35%. 


Para 2025, la retribución esperada decae 
ligeramente hasta una rentabilidad del 9%, 
que continúa siendo, no obstante, de las más 
elevadas de toda la bolsa española y vuelve 
arepuntar para 2026, para cuando, al repar- 
tir 2,33 euros por acción según las estimacio- 
nes, su dividendo ofrece un rendimiento del 
10,6%, que superaría al de Metrovacesa y se 
convertiría en el segundo más alto del mer- 
cado nacional. 


Entre todas estas promotoras logra colar- 
se el dividendo de una socimi: Lar España. 
La compañía inmobiliaria El de las socimis 
es otros de los sectores que tradicionalmen- 
te ha ofrecido elevados dividendos. Desde 
Renta 4, de hecho, opinan que “el momento 
de comprar socimis fue ayer” y explican que 
“teniendo en cuenta su positiva evolución 
operativa, la solidez de su balance y la cali- 
dad de sus equipos gestores, unido a los des- 
cuentos en cotización, rentabilidad subya- 
cente (generación de caja y dividendos) y la 
expectativa de bajadas de tipos, considera- 
mos que las socimis bajo cobertura [entre las 
que se encuentra Lar] suponen una atracti- 
va opción de inversión”. 

El dividendo de esta firma, también del 
mercado continuo (en esta lista de valores, 
noes hasta la sexta posición cuando aparece 
una compañía del Ibex 35) alcanza el 10% de 
rentabilidad con cargo a 2024. Tanto para es- 
te ejercicio como para 2026, las estimaciones 
del consenso de analistas que recoge FactSet 
apuntan a una retribución de 0,69 euros por 
título (será de 0,66 euros en 2025). “A los 325,8 
millones de euros de dividendos repartidos 
durante la última década se añaden 66,2 mi- 
Mones de euros más (0,79 euros/acción) con 
cargo alos resultados del ejercicio 2023, ofre- 
ciendo una rentabilidad por dividendo lige- 
ramente superior al 10% a precios actuales, 
la cual estimamos se mantenga por encima 
del 8% de manera recurrente (en línea con 
su histórico)”, explican desde Renta 4. 

Beneficiada por la bajada de tipos, este año 
Lar se revaloriza en bolsa más de un 11% y 
sus acciones cotizan cercanas a los 7 euros. 
Durante estos meses, de hecho, fue capaz de 


NEINOR HOMES OFRECE 
LA RETRIBUCIÓN MÁS 
RENTABLE DE TODA 

LA BOLSA ESPAÑOLA, 
AL SUPERAR EL 19% 


LAS PROMOTORAS 
DOMINAN LA LISTA, 
TAMBIÉN CON 
METROVACESA Y AEDAS 
EN LAS PRIMERAS PLAZAS 


alcanzar los 769 euros con los que superaba 
los niveles previos al estallido de la pande- 
mia. Los analistas creen que puede seguir be- 
neficiándose en los próximos meses del en- 
torno monetario más acomodaticio y esti- 
'man para su cotización un potencial alcista 
del 23%. Recomiendan a los inversores to- 
mar posiciones en la socimi. 

Hay vida más allá del inmobiliario, Rom- 
piendo con la dominación de este sector, el 
dividendo de Atresmedia se cuela también 
entre los más rentables de toda la bolsa es- 
pañola, ofreciendo un rendimiento del 10% 
con cargo a 2024. Desde Renta 4 valoran, de 
hecho, a la compañía como “demasiado ren- 
table como para no llamar la atención” y apun- 
tan a su atractiva política por dividendo co- 
mo uno de los puntos que sustentan la tesis 
de inversión en la empresa. 

Las estimaciones apuntan a un dividen- 
do estable de 0,45 euros en los tres próxi- 


ell conomista. 


mos ejercicios, manteniendo la rentabili- 
dad a doble dígito, sobre precios actuales. 
En bolsa, el medio de comunicación vive 
un momento dulce y acumula ganancias 
de más del 20%. Para los próximos meses, 
los expertos prevén que sus títulos puedan 
seguir subiendo un 13% adicional y, para 
aquellos inversores que tengan a Atresme- 
dia en cartera, recomiendan mantener sus 
acciones. 


Dividendos por debajo del 10% 

A partir de aqui, la rentabilidad de los divi- 
endos desciende del 10% pero no deja de 

duplicar el rendimiento que te ofrece una Le- 

tra a un año. Y, por primera vez en la lista, 

aparece una compañía del Ibex 35: Enagás 

En su Plan Estratégico hasta 2030, la com- 
pañía apuntaba a una retribución estable en 
los 1,74 euros por acción hasta 2026. En fe- 
brero, sin embargo, la gasista anunció que 
recortaría el dividendo a un mínimo de un 
euro para afrontar la inversión en hidróge- 
no. Aun así, el consenso de analistas que re- 
coge FactSet espera que con cargo a 2024 el 
pago se sitúe en los 1,18 euros que, sobre pre- 
cios actuales, ofrecen una rentabilidad del 
9%. Los analistas recomiendan mantener 
sus acciones. 

En el entorno del 8% o más de rentabili- 
dad se encuentran los dividendos de Na- 
turhouse, CaixaBank y Unicaja con retribu- 
ciones que rentan un 8,6% en los dos prime- 
ros casos y un 8,1% en el último. Por encima. 
del 7% de rendimiento se sitúan los pagos de 
Telefónica, Mapfre, Logista, Prim y BBVA. 
Solo el dividendo de Prosegur Cash cede por 
debajo del 7% de rentabilidad. 
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INENSE 


La bolsa británica acompaña al nuevo 
primer ministro con un potencial del 15% 


Prudential y BT Group son las favoritas de los expertos tras las elecciones mientras que cinco fondos baten al FTSE 100 en el año 


Por Sercio M. FERNÁNDEZ 


1 nuevo primer ministro enca- 
ralos próximos años con el re- 
to de acercar de nuevo el Rei- 
no Unido a la eurozona, sin re- 
vertir el Brexit, como ya des- 
cartó el líder laborista Keir 
Stamer que se ha hecho con 
una victoria histórica en estas elecciones. A 
falta de concretar los próximos pasos del nue- 
vo gobierno o cuál será su hoja de ruta fiscal, 
el mercado celebra el resultado de una ma- 
yoría clara que esquiva cualquier bloqueo 
parlamentario, mientras el potencial de la 
bolsa de Londres se extiende otro 15%, se- 
gún los expertos. 

Más allá de la reacción del mercado al re- 
sultado electoral, con una subida del 0,3% 
este viernes por parte del Ftse 100, las firmas 
de análisis no han alterado la valoración del 
principal índice londinense ni durante la cam- 
paña ni con la nueva composición de la C: 
mara de los Comunes del Palacio de West- 
minster. El consenso de mercado que reco- 
ge FactSet estima un precio objetivo para el 
índice de referencia de la bolsa británica en 
los 9.386 puntos. Esto implicaría un margen 
de mejora que, sin embargo, no alcanzaría el 
máximo histórico ya anotado el pasado mes 
de mayo. 

La mayoría de expertos considera que la 
llegada de una mayoría laborista no supon- 
drá un problema para el mercado finan 
ro. “Los mercados bursátiles podrían haber- 
se asustado en otro momento ante un gobier- 
no laborista. Sin embargo, hay dos razones 
por las que las cosas son diferentes esta vez. 
Primero, los laboristas han virado al centro. 
Segundo, si los laboristas decidieran aumen- 
tar aún más el déficit presupuestario de Rei- 
no Unido, probablemente se produciría una 
reacción similar en el mercado de bonos”, 
comentó el director de inversiones de Allianz 
para el mercado británico, Simon Gergel. Y 
es que los expertos miran más hacia el Ban- 
co de Inglaterra y a los niveles de inflación 
actuales como posibles elementos pto- 
res antes que al próximo primer ministro. 

Además, la estabilidad política en el país 
es vista por el mercado como una garantía 
para que la City recupere peso dentro del 
cómputo global, ya que en los últimos años 
el volumen negociado en el mercado de va- 
lores londinense se ha visto afectado a favor 
de otros mercados como el estadounidense. 
“Volveremos a ver mayor coherencia entre 
los principales partidos políticos, tasas de i 
terés a la baja en el futuro y menor volatil 
dad en la bolsa londinense. Todo ello impul- 
sará a la bolsa y ahorrará de manera efecti- 
va el coste del capital de las empresas del Rei- 
no Unido”, explicaron desde el equipo de 
análisis de Jefferies. 

Por compañías, el mercado británico estu- 
vo liderado hasta la fecha por un valor tec- 
nológico ligado a la inteligencia artificial, 
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Fuente: Bloomberg y Morningstar 


Darktrace, que sube más de un 58% en el año. 
Aunque grandes firmas del índice como Rolls- 
Royce y Barclays también empujan al índi- 
ce con sus avances del 55% y del 45%, res- 
pectivamente. Aunque en los próximos me- 
ses son Prudential, Entain y BT Group las 
compañías con mayor potencial por delan- 
te entre las que cuentan con una recomen- 
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dación de compra mayoritaria, según los da- 
tos que recoge FactSet. 

La aseguradora Prudential ofrece un re- 
corrido por delante superior al 65% hasta las 
1187 libras (14,02 euros) mientras que En- 
tain, enfocada a las apuestas y juegos de azar, 
tiene un potencial del 65% hasta las 10,55 li- 
bras. La empresa de servicios de telecomu- 


nicaciones BT presenta un recorrido por de- 
lante de casi el 55% hasta la valoración de los 
expertos en 205 libras. 


Vehículos para el Reino Unido 

La práctica unanimidad de los fondos enfo- 
cados en renta variable británica, en mone- 
da euro y con una aportación mínima inicial 
inferior a los 2.500 euros, sacan rentabilidad 
en lo que va de 2024. Aunque aquellos con 
mayor peso en valores cíclicos que cotizan 
en Londres son los que se quedan más reza- 
gados. Es el caso de la cartera de Schroder, 
Schroder ISF UK Equity A Dis EUR, que ape- 
nas saca un 1,5% desde el primero de enero 
y donde el 25% de su posición se concentra 
en la categoría de consumo cíclico. 

En la parte alta de la tabla se sitúan los vehi- 
culos JOHCM UK Growth R EUR Acc (ren- 
tabilidad en el año del 23,8%), Fidelity UK 
Special Situations A-ACC-EUR (13,3%), In- 
vesco UK Equity E EUR Acc (12,7%), Russell 
Inv UK Equity N (11,3%) y Ofi Invest Actions 
Britannia C (9,6%). Es decir, ninguno de los 
cinco fondos estaría en peor posición que el 
índice Ftse 100 en 2024. 

El más rentable de ellos en el año, el de la 
gestora J O Hambro, cuenta con la mitad de 
la composición de su cartera en compañías 
financieras y tecnológicas del Reino Unido, 
con BP, Shell y Astrazeneca como empresas 
con más peso dentro de la misma. El fondo 
obtiene una rentabilidad anualizada a tres 
años del 4%. En una rentabilidad a tres años 
vista es el vehículo de la gestora norteame- 
ricana Fidelity el que mayor retorno aporta 
al accionista, al superar el 11% (el Ftse 100 a 
tres años aporta un 5,2%). Por otra parte, en- 
trar en Fidelity UK Special Situations A-ACC- 
EUR exige una aportación mínima de 500 
euros. 
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NO HAY TANTO MARGEN PARA SEGUIR BAJANDO EL PRECIO DEL DINERO 


Lagarde y Powell llegarán a la 'jubilación' 
sin aprobar el 'examen!' de la inflación 


Las expectativas de inflación a cinco años para el próximo lustro cotizan en el 3,8% en EEUU y en el 2,8% en la zona euro 


Por Carios SIMÓN 


stasemanasecelebró,comoes Dónde está el tipo neutral a largo plazo la estimula y, por tanto, también es aquel que 
habitual antes de las vacaciones tiene un efecto neutro sobre los precios. “Por 
de verano, el Foro de losbancos Evolución del forward de 5 años a 5 años (%) lo tanto, esto limita el margen de maniobra de 
centrales en Sintra, donde se Europa los banqueros centrales en los recortes de ti- 
reúnen los banqueros de los prin- pos hasta ese nivel, por lo que solo podríamos 
cipales organismos monetarios 40 esperar unos 150 puntos básicos menos delti- 
para explicar la que ha sido su 2023 4 | p 2024 po de interés de referencia a largo plazo en 
política en la primera mitad del año y sus pers- — 35 EEUU y 125 en Europa si la economía, como 
pectivas de cara al futuro próximo. es inevitable, desacelera”, explican desde SMBC 
En esta ocasión, el mensaje que ha calado — g Nikko Securities America. 
en el mercado ha sido claramente optimista El mercado, por tanto, está posicionando el 
ya que tanto Lagarde como Powell han coin- suelo de los tipos de interés en una zona ele- 
cidido en reconocer que están porelbuenca- 25 vada en comparación con la media histórica, 
mino (en su lucha contra la inflación) pese a con las implicaciones que tiene eso para los 
que necesitan más certezas en cuanto a lain- 20 costes de financiación, los beneficios y, en con- 
flación antes de pisar el acelerador de la re- secuencia, las potenciales valoraciones de aque- 
ducción de lostipos de interés, Además, tam- ¡5 llas compañías más expuestas a los tipos. De 
poco han descartado un deterioro mayor del Nx m T E NE T mn la misma forma, los expertos señalan que es- 
crecimiento económico provocado precisa- tos niveles también suponen un eventual te- 
mente por estos tipos anormalmente altos. EEUU choen los precios de los bonos soberanos, es- 
El mercado está comprando ahora un par — ș o pecialmente en Estados Unidos, donde se en- 
de recortes más por parte del BCE antes de 172 cuentran por encima del 44%. Se difuminaría 
acabar el año, hasta dejarlos en el 3,5% mien- — 4,5 la posibilidad de ver un rally en renta fija a par- 
tras que para la Fed solo se está “asegurado” tir de ahora. 
uno, hasta el 5,25% ya que alotroladodelchar- 40 Esto explicaría también, por otro lado, q 
co los precios siguen notoriamente más altos. — 35 los altos tipos actuales no serían tan restri 
Sin embargo, si alzamos la mirada más ha- vos ni con el crecimiento económico ni con la 
cia largo plazo surgen más dudas. El merca- 3,0 inflación como se puede pensar; lo que expli- 
do, en este sentido, no da por hecho que Chris- caria en parte el no aterrizaje de la economía 
tine Lagarde y Jerome Powell consigan lo- 2% este año pese a lo que se vaticinaba en 2023, 
grar el principal objetivo que tienen, queaho- 29 “Solo hemos visto una desaceleración gradual 
ra es devolver la inflación a la senda del 2% del crecimiento económico y eso sugeriría que 
interanual. 15 eltipo neutral está significativamente más arri- 
Y, en este sentido, hay un dato que ahora MT wT 1T nT mT. NT. 1T. uT ba”, advierten desde Unlimited Funds. “Con 
mismo implica claramente un “suspenso”en puente: elaboración propia. elcon estas condiciones y las primas de riesgo limi- 
el gran examen de los banqueros centrales y tadas, el efectivo parece más atractivo que los 


esel futuro a largo plazo de los bonos”, agregan. 
tipos de interés. El forward que en Europa, se encuentra en el repuntar (ver gráfico). De ser así, y ser este el 5 
del tipo de interésa cin- 2,8%. Si bien, es cierto que este año suelo de la inflación, se podría decir que ni Je- 
co años en los próxi- han tocado máximos en el 4,5 y. rome Powell ni Christine Lagarde lograrían 
mos cinco años es el 3,5%, respectivamente y que, “aprobar” su gran examen y terminarían sus 
uno delos indicado- desde entonces, han dado un respectivos mandatos (2027 en el caso de la 
resquemás vigilan | cierto respiro hasta las últimas francesa y 2026 en el del estadounidense) y 
pues se interpreta semanas, cuando entrarían (aunque ya pueden hacerlo) a la vi- 
como el tipo alar- | a hanvueltoa dadejubilado con un último “debe” en su alar- 
go plazo. Es decir, es gada carrera laboral. 

eltipo de interés que Este dato también se interpreta como el ti- 
los inversores se están poneutral, que es aquel que tiene un efecto ce- 
asegurando para la pró- ro en la economía. Es decir, ni la deteriora ni 
xima década. 

En Estados Unidos, es- 
te futuro está cotizando 
ahora en la zona del 
3,8% mientras 


Christine Lagarde Jerome Powell 
(BCE). ere (Fed). as: 
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HAM RESPONSABLE DE ESTRATEGIAS MULTIACTIVOS Y CO RESPONSABLE DE SOLUCIONES ESG MULTIACTIVOS EN ROBECO 


“Nos preocupa que la inflación no baje tan 


rápido como se espera, o que incluso suba’ 


Por Maria DOMINGI: 


on más de 25 años de expe- 
riencia, Colin Graham es 
desde 2021 el responsable 
de las Estrategias Multiac- 
tivos de Robeco, además de 
coliderar el área de Solucio- 
nes Sostenibles en Multiac- 
tivos. Anteriormente, fue director de inver- 
siones de soluciones multiactivos en East 
pring Investments (parte de Prudential 
rector de inversiones de soluciones 
multiactivos de BNP Paribas AM en Londres, 
y director general y codirector de estrategias 
globales multiactivos de BlackRock. 


En este momento, ¿cuál es, para usted, el 
peso ideal en cartera para la renta fija y la 
variable? 

Estaríamos considerando ponderaciones apro- 
ximadamente iguales para acciones y bonos. 
Probablemente tengamos entre un 5 y un 10% 
en alternativos, de modo que estaríamos h; 
blando de un 40-45% en acciones y bonos. 
En ese 10% restante incluiríamos alternati- 
vos, materias primas, opciones y derivados. 
Esto equivaldría, en rentabilidad durante los 
próximos cinco años, aproximadamente a un 
resultado de cash más 3 o más 4 puntos. En 
los últimos años, los inversores han obtenido 
rendimientos más altos asumiendo menos 
riesgo al tener más bonos en cartera. En el fu- 
turo, todavía esperamos que los tipos se man- 
tengan altos por más tiempo. La inflación ba- 
jó inicialmente muy rápido, pero ahora es 
tocando fondo, y el último 1% de desinflación 
va aser un problema. Nos preocupa que la i 
flación no caiga tan rápido como la gente 
pera. En otras palabras, existe la probabilidad 
de que no caiga más y que, de hecho, aumen- 
te. Como inversor en bonos, hay que tener 
mucho cuidado con esto porque significa que, 
siel crecimiento se desacelera, los bancos cen- 
trales no podrán bajar tipos y entonces vol- 
vemos a la situación de 2022, cuando tuvie- 
ron que seguir elevándolos porque la infla- 
ción estaba subiendo. 


¿Qué le diría a un inversor conservador que 
, pongamos, en 2021 y tres años des- 
pués sigue con pérdidas en su cartera? 
Es muy difícil responder a eso. Para mí sería 
cuestión de esperar. Y no me iría necesaria- 
mente hacia la bolsa, hacia un mayor riesgo, 
en este momento, sobre todo teniendo en 
cuenta lo caros que están ciertos segmentos 
del mercado de renta variable, Hay que pen- 
sar que los rendimientos de los bonos son 
más normales ahora. Hace tres años, el 40% 
del Global Aggregate [índice de Bloomberg 
de renta fija global] tenía un rendimiento ne- 
gativo; yo crecí en una época en la que los li- 
bros de texto decían que eso no era posible. 
Aquello fue el punto extremo, y ahora hemos 
regresado a algo un poco más normal. Du- 
rante los próximos 20, o 10 años, yo espera- 
ría que los tipos estuviesen más altos que en 
la última década. Y por tanto debes ser más 


ANA MORALES 


ágil en cuanto a la duración. No puedes sim- 
plemente coger el Bloomberg Global Agyre- 
gate como benchmark. Necesitamos un en- 
foque más de total return en renta fija. 


¿Es hora de alargar las duraciones? 
En los últimos meses hemos visto compras 
masivas de fondos monetarios, lo cual ha es- 
tado bien, porque se han obtenido tasas de 
efectivo muy altas y rendimientos superio- 
res a los de los bonos. Pero a medida que los 
tipos bajan, querrás ampliar la duración. Pue- 
des hacerlo de dos maneras: puedes comprar 
crédito, o puedes comprar bonos guberna- 
mentales y comprar acciones. Y utilizar ese 
presupuesto de riesgo que pondrías en crédi- 
to para comprar renta variable. Este enfoque, 


ni 


que puede realizarse en una cartera multiac- 
tivos, ha tenido más éxito. Hemos estado in- 
fraponderados en crédito y en high yield des- 
de finales del año pasado. Hemos puesto ese 
riesgo en acciones; sigues teniendo tus bo- 
nos gubernamentales, tu refugio seguro, y 
asumes tu riesgo en acciones y materias pri- 
mas. Los diferenciales son tan bajos que [con 
el crédito] no obtienes mucha protección y, 
al mismo tiempo, si algo sale mal y hay un ac- 
cidente crediticio, vas a tener esa duración. 


¿Vamos a ver más 'defaults'? 

Sí, pero no a corto plazo. Hay un muro de re- 
financiación en algunos de los sectores más 
endeudados en unos 18 meses. Son présta- 
mos que se renovaron hace tres o cuatro años, 
que tendrán que ser reevaluados, o empre- 
sas que han emitido deuda corporativa o de 
alto rendimiento que vencerá. Cuando lo ha- 
gan, será en términos nominales mucho más 
altos, por lo que financiar a estas empresas 
va a ser más dificil. 


¿Qué sectores son los más vulnerables a es- 
tos impagos? 

Nos preocupa que el de las telecomunicacio- 
nes esté muy endeudado. Esa es una de las 
razones por las que a las tecnológicas les ha 
ido bastante bien: tienen mucho efectivo en 
su balance, ya que están generando ganan- 
cias. En segundo lugar, no necesitan pedir 
prestado [...] Más allá de esto, el segmento de 
pequeña capitalización es el más vulnerable 
a tipos altos por más tiempo. 


En cuanto a la inversión sostenible, ¿en qué 
medida la regulación ESG puede ser “culpa- 
ble' de que la inversión en compañías euro- 
peas sea menos rentable que en las de EEUU? 
Europa es el líder en el tema regulatorio. La 
Comisión quiere establecer el marco que adop- 
te el resto del mundo. Sí, es algo que está ahí, 
pero para mí esta normativa está analizando 
los problemas que van a surgir en el futuro. 


¿Está creando un problema en el presente? 
Las compañías se están adaptando a ese mar- 
co. Desde esa perspectiva, sí, causa una car- 
ga de trabajo adicional para las empresas, y 
sí, eso tiene que afectar el resultado final sub- 
yacente de las compañías. 


¿Implica la inversión ESG renunciar a parte 
dela rentabilidad? 

En nuestro fondo Sustainable Income Allo- 
cation intentamos pagar el 5%. Tenemos que 
trabajar más duro, porque hay ciertas partes 
del mercado que han generado rendimien- 
tos muy altos y en las que no podemos inver- 
tir. Las cotizadas del sector de la energía, por 
ejemplo. Las empresas en transición son, ge- 
neralmente, de crecimiento, con rendimien- 
tos muy bajos, porque están reinvirtiendo en 
proyectos futuros. Por tanto, sí, existen algu- 
nos desafíos, algunos obstáculos para una es- 
trategia de generación de ingresos. 
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Compañías expuestas al sector eólico, ordenadas por potencial alcista Compañías del Ibex 35 de mejor a peor 


nota en sostenibilidad. 


Rentabilidad jói 
wa n Puntuación de 0 a 100 

Compañía Pais a (veces)* 2024 (%)  Recomend. Potencial (%) Compañií Nota 
RWE Alemania 11,98 s3 0 M Acciona Energía ME 5817 
Vestas Wind Systems Dinamarca 38,22 0,58 e 312 Endesa DE 79 
EON Alemania 1087 452 © 21,1 A —— ca 
Enagás 8693 
Orsted Dinamarca 21,14 0,23 o 179 aan O 
SSE Reino Unido n2 3,05 © 143 CaixaBank ME +650 
Enel italia 995 683 o 137 Iberdrola a E 
Iberdrola España 1473 490 10) 97 Redeia ME +57 
Siemens Energy Alemania 61,72 0.23 o 40 Adios — CE 

BBVA 
Equinor Noruega 8,49 9,08 o Sobrevalorada pri 
B. Santander MO 27 
Schneider Electric Francia 27.51 1,63 o Sobrevalorada B. Sabadell E 
Acciona a A 
Recomendación del consenso de mercado: (8) Comprar (8) Mantener $ vender. inditex E cos 
* Número de veces que el precio recoge el beneficio Merlin Properties MEE 80,13 
Fuente Aena E 7267 
Amadeus A 7:2 
COTIZADAS 'VERDES' Naturgy E ss 
C moy r r | . Bankinter A 7s 
Sacyr E 7 
ompanilas de energia eolica e E 
1 ' Grifols E ao 
que pueden volar' en bolsa E 
Repsol ME 77 
Fluidra E 7s 
à è 3 r á Meliá Hotels MA o 
RWE, Vestas, E.ON y Orsted están entre los valores ligados a esta fuente de energía con más potencial perae E 
Solaria ES 
Por María Domincuez acs E s 
1G a] 59,10 
Rovi Ea 58,11 
próximo 30 de agosto secum- Si nos fijamos en las valoraciones del con- “muestran un creciente apoyo político”. celos MS = 


plirá un año del crash bursátil 
de Orsted, que marcó un an- 
tes y un después para el sector 
de la eólica marina. La compa- 
ñía danesa, lider mundial en 
offšhore, se desplomó un 25% 
enel parqué tras presentar un profit warning. 
La subida de tipos y el alza de los costes de 
financiación afectaron a esta y otras empre- 
sas de renovables, un sector que en su ma- 
yoría se financia con deuda. Los proyectos 
de eólica marina descarrilaban justo cuan- 
do más energía limpia necesitaba el mundo. 
Orsted arrastró a más cotizadas vincula- 
das a la energía eólica -no sólo a la marina—, 
deprimiendo sus valoraciones. “Vemos va- 
rios retos para los participantes en el sector 
dela energía eólica. Los fabricantes de aero- 
generadores han luchado por restablecer la 
rentabilidad tras una inflación de costes sin 
precedentes en 2021, y los promotores de 
proyectos eólicos han registrado miles de mi- 
Mones en pérdidas de valor debido a los ma- 
yores costes de los equipos y el alza de los ti- 
pos”, explica Matthew Donen, analista de 
renta variable de Morningstar. 


Valores que suben 

Pese al contagio inicial, lo cierto es que en los 
últimos 12 meses la mayoría de los valores li- 
gados a la energía eólica acumulan subidas 
en el parqué, y todavía les queda un buen re- 
corrido, a ojos de los analistas. La senda de 
la bajada de tipos que, aunque con incerti- 
dumbre, han iniciado los bancos centrales, 
juega a su favor. 


senso de mercado que recoge FactSet, llama 
especialmente la atención RWE, cuyo po- 
tencial alcista es del 37%. “Con la adquisi- 
ción del gran negocio de energías limpias de 
Consolidated Edison en marzo de 2023, RWE 
se convirtió en la cuarta empresa de renova- 
bles de EEUU, un mercado especialmente 
atractivo desde la aprobación de la Ley de 
Reducción de la Inflación”, explica Tancre- 
de Fulop, analista senior de renta variable de 
Morningstar, quien añade que “casi el 80% 
del ebitda de RWE procederá de la eólica y 
la solar a medio plazo, lo que significa un per- 
fil sin riesgo con más visibilidad de los bene- 
ficios y del flujo de caja libre.” 

Danesa al igual que Orsted, Vestas también 
tiene un potencial superior al 30% en bolsa, 
aunque sus títulos se pagan caros, a un PER 
de 38 veces, y la media de analistas que re- 
coge FactSet no recomienda comprar, sino 
mantener. 


Orsted, E.On, SSE y Enel 

Con recorridos de doble dígito encontramos 
también a E.ON, SSE, Enel y la propia Ors- 
ted. Para esta última, Fulop ve “un riesgo a 
la baja limitado”, porque “los recientes acuer- 
dos en los que han participado actores finan- 
cieros en la eólica marina de Reino Unido y 
Estados Unidos reflejan su fuerte apetito a 
pesar de los problemas a los que se enfrenta 
el sector desde 2022”. Esto es “un buen au- 
gurio para las futuras ventas de Orsted”. Las 
recientes subastas en Nueva York y el aumen- 
to del precio máximo para las subastas de eó- 
lica marina en Reino Unido en 2024 también 


Más de un 21% de potencial ofrece la ale- 
mana EON, que lleva años desarrollando pro- 
yectos eólicos. Los expertos del consenso: A 
FactSet recomiendan comprar acciones de 
la germana, que además ofrece un dividen- 
do del 4,5% y un PER (número de veces que 
el precio recoge el beneficio) que no llega a 
11. Respecto al holding energético británico 
SSE, el analista de Morningstar espera “que 
la generación de energía a partir de renova- 
bles sea el principal motor de crecimiento 
delos beneficios gracias a la puesta en ser- 
vicio de 5 GW de nueva capacidad neta eó- 
lica terrestre y marina en el Reino Unido has- 
ta el ejercicio fiscal 2028. Mientras tanto, la 
contribución de las renovables al ebit del gru- 
po aumentará del 23% al 46% sobre una ba- 
se ajustada’ 

En lo que respecta a Enel, empresa inte- 
grada de servicios públicos que opera prin- 
cipalmente en Italia, España y América La- 
tina, el negocio de red representa el 35% de 
los ingresos del grupo. El resto procede de la 
generación y el suministro. “El mix de gene- 
ración eléctrica está dominado por las reno- 
vables, con la hidráulica pesando un 35% de 
la capacidad instalada, y la solar y eólica un 
32%”, señala el analista de Morningstar. El 
consenso de FactSet recomienda comprar 
acciones y el dividendo alcanza el 6,8%. 

Al filo del 10% se queda la española Iberdro- 
la, que desde el principio demostró su forta- 
leza del caso Orsted y no fue arrastrada por 
la danesa. Los analistas aconsejan mantener- 
la en cartera y su rentabilidad por dividen- 
do alcanza el 4,9%. 


.. Valores sin nota* 


Inmob. Colonial 
Logista 
Unicaja 


El Ranking ESG de 'elEconomista.es' se elabora con un 
algoritmo propio que combina el ESG Score' de SEP. 
Global (40%), el ESG Risk Score de Sustainalytics 
(40%). la nota de gobemanza de ISS (10%) y la 
calificación de cambio climático de CDP (10%). 


* Para estas compañías, no está disponible el dato de 
alguno o varios de los proveedores utilizados. 


Fuente: Bloomberg, S&P Global y Morningstar. 


CLASIFICACIÓN ESG 


La clasificación 
sostenible de los 
valores del Ibex 


El Ranking ESG de elEconomista.es es la 
clasificación de los valores del Ibex 35 por 
su nota en sostenibilidad. Se elabora con 
un algoritmo propio que combina las no- 
tas que otorgan a las empresas S&P Glo- 
bal, Sustainalytics, ISS, CDP y Bloomberg 
(ver gráfico). Se actualiza dos veces cada 
año. La última revisión, que llevó a lo más 
alto a Acciona Energía, Endesa y Cellnex, 
se realizó a finales del mes de marzo. 
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-La clasificación de la mejor a la peor recomendación del Ibex CORTITO Y AL PIE DEL IBEX 
Meliá se acerca al 'top 10' o 
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n mdra == 0 y=- MS TAOB 1220. 156 Q oa El alejamiento de la población real de la 
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nimo del dinero en metálico, según el estudio 
w Am h2 Ao M 7390 1561 s% Q om Educación financiera y decisiones de ahorroe 
inversión, elaborado por Anna Ispierto, Irma 
7 Gacciona mv 2 A. M 7265 1833 2 © 29 Martinez y Gloria Ruiz, de CNMV. 
Aunque tengo muchas dudas sobre un 
w endesa ^2 yo M T240 1132 a Q o% prene lan aa cuido e plena 08, 
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Fuente: Bloomberg, FactSet y elaboración propia. NOTA: Los datos estimados de PER, rentabilidad por dividendo y variación son de FactSet. euros... Triplicar lo logrado con depósitos y 
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El consejo de la 
constructora tendrá 
que tomar una decisión 


J. Mesones MADRID. 


Atitlan, el grupo de inversión lidera- 
do por Roberto Centeno, yerno del 
presidente de Mercadona, Juan Roig, 
ha decidido ampliar una semana, 
hasta el 12 de julio, la validez de la 


oferta no vinculante para entrar en 
el capital de OHLA que expiraba es- 
te viernes. La decisión de Atitlan se 
produce después de las reuniones 
que ha mantenido con la cúpula de 
la constructora, con sus accionistas 
de referencia, los mexicanos Luis y 
Mauricio Amodio, a la cabeza. 
OHLA informó a última hora de 
ayer que Atitlan “ha decidido exten- 
der la validez de su oferta no vincu- 
lante hasta el 12 de julio”. Asimismo, 
señala que la sociedad “sigue anali- 


zando y valorando todo el interés re- 
cibido sin haber aceptado ninguna 
oferta por el momento”. 

Atitlan presentó la semana pasa- 
da una oferta no vinculante para in- 
vertir 75 millones de euros en una 
ampliación de capital sin derecho de 
suscripción preferente para los ac- 
tuales accionistas de OHLA. Su pro- 
puesta contempla, asimismo, un au- 
mento de capital posterior por un 
importe de 75 millones con derechos 
de suscripción preferente que cubri- 


Empresas & Finanzas 


Atitlan extiende su oferta por OHLA hasta el 12 de julio 


ría proporcionalmente a la partici- 
pación que tomara en la primera am- 
pliación. Atitlan se acompaña para 
acometer la operación, que movili- 
zaría una total de 150 millones de eu- 
ros, con Stoneshield, la gestora en- 
cabezada por Juan Pepa y Felipe Mo- 
renés, hijo de Ana Botin, presidenta 
del Banco Santander. El objetivo de 
Atitlan es, desde la posición de ac- 
cionista de referencia, entrar en la 
gobernanza y relevar a los Amodio 
delos cargos ejecutivos. 


La semana pasada OHLA también 
informó de una oferta de Inmobilia- 
ria Coapa Larca (INV), sociedad del 
también mexicano Andrés Holzer, 
porla que inyectaría 25 millones de 
euros a través de una ampliación de 
capital con derechos de suscripción 
para los accionistas. Esta opción se 
alinea con el plan del consejo de 
OHLA de aumentar el capital en 100 
millones, para lo que cuenta con el 
compromiso de los Amodio de apor- 
tar 26 millones por su 25,96%. 


Los médicos amenazan con llevar a 
los tribunales el convenio de Muface 


Dicen que irán a la justicia si no se establece un pago directo por parte del Estado 


Javier Ruiz-Tagle MADRID 


Al Gobierno se le acumulan los 
problemas de cara a la renovación 
del convenio para mutualistas, y 
eso que aún no se conocen los de- 
talles económicos de la propues- 
ta. Las aseguradoras y los hospi- 
tales privados ya han mostrado su 
descontento, pero ahora se suman 
los médicos autónomos que tam- 
bién prestan servicio a los funcio- 
narios, si bien sus reivindicacio- 
nes son diferentes a las de los otros 
dos colectivos. 

El presidente de una de las aso- 
ciaciones más representativas de 
estos profesionales sanitarios, Uni- 
promel, amenaza con llevar a los 
tribunales el convenio si no se es- 
tablece un pago directo por sus ser- 
vicios desde el Estado. “Preferimos 
un modelo directo y que nos pague 
el Estado, porque la salud no se pue- 
de poner en manos de compañías 
de seguro que tienen solo intereses 
económicos”, afirma a este medio 
Ignacio Guerrero. 


de una reivindicación que también 
es económica. Y es que este colec- 
tivo ya se ha quejado en varias oca- 
siones de que las aseguradoras re- 
ducen los pagos por los servicios 
que prestan estos profesionales y 
por eso reclaman que sea el Estado 
el que sufrague su actividad. “Mi 
asociación denunciará el concierto 
sino se introducen garantías de una 
cobertura y baremos suficientes por 
parte de las compañías asegurado- 
ras a los médicos”, señala. 

Alo largo del mes de julio se es- 
pera que se conozcan todos los por- 
menores de la oferta del Gobierno 
para renovar el sistema mutualista. 
Hasta la fecha, y tal y como adelan- 
tó este medio, el único detalle que 
se conoce es que el convenio pasa- 
rá aser de dos años, en lugar de tres 
como el actual (que vence el 31 de 


Ignacio Guerrero, presidente de Unipromel. : 


El nuevo convenio 
tendrá una duración 
de dos años, 

en lugar de tres 
como el actual 


diciembre). Una cláusula que, de 
momento, ha provocado que las ase- 
guradoras se tomen el resto del pro- 
ceso con recelo, ya que reducir el 
tiempo también conlleva una re- 
ducción en el incremento de las pri- 
mas, dado que se realiza de forma 
anual. Con todo, lo más importan- 
te es el presupuesto total que des- 


de el Ejecutivo se decida para do- 
tar al concierto, cifra que el sector 
está muy pendiente. 


Un incremento del 50% 
Las aseguradoras (actualmente pres- 
tanel servicio SegurCaixa Adeslas, 
Asisa y DKV) tienen claro que la in- 
versión del Gobierno tiene que su- 
bir drásticamente, según han tras- 
ladado fuentes cercanas a las con- 
versaciones, “Aceptamos una reba- 
ja del 20% sobre el gasto per cápita 
público, pero no menos porque en- 
tonces no es sostenible”, explican. 
Además, quieren evitar que se tra- 
te de un parche puntual. “Sería bue- 
no indexar las primas al indicador 
mencionado”, añade: 
El último dato oficial disponible 
sobre el gasto per cápita público, 
correspondiente al año 2022, es de 
1674 euros (excluyendo el gasto far- 
macéutico). Según explican las fuen- 
tes de las aseguradoras, las primas 
que paga el Estado por cada funcio- 
nario afiliado ronda los 900 euros, 
por lo que una rebaja en el entorno 
del 20% sobre el último dato de gas- 
to sanitario per cápita significa 
crementar la prima un 50%, hasta 
los 1.350 euros. En cifras globales, 
supondría inyectar al sistema del 
mutualismo unos 1.800 millones de 
euros más respecto al último con- 
cierto (3600 millones para tres años). 
La cifra por la que se decante el 
Gobierno para el concierto no con- 
tará con el aval de un estudio inde- 
pendiente, tal y como se esperaba. Y 
es que el Ejecutivo encargó en 2022 
a la AIRef un estudio sobre el mu- 
tualismo que pusiera negro sobre 
blanco los costes reales del sistema. 
La autoridad independiente decidió 
externalizar el trabajo y el contrato 
público lo ganó AFI. Sin embargo, 
fuentes cercanas apuntan a que el 
documento no verá la luz hasta oc- 
tubre, fecha que será posterior a la 
supuesta firma del convenio. 


La venta de tests 
de Covid-19 y 
gripe aumenta un 
724% en un mes 


Castilla-La Mancha y 
Aragón protagonizaron 
el mayor incremento 


Rocío Antolín MADRID. 


La venta de tests de antígenos pa- 
ra detectar Covid-19 y gripe au- 
mentó un 724% a nivel nacional 
en la segunda semana de junio 
con respecto a la primera sema- 
na de mayo, según la consultora 
Iqvia. Este porcentaje es mayor 
quel registrado en el mismo pe- 
riodo de 2023. 

Castilla-La Mancha fue la co- 
munidad autónoma que experi- 
mentó un mayor crecimiento en 
n concreto, un 1.053%. 
iguió Aragón y Asturias con 
un 1042% y 981% respectivamen- 
te. En cuarta posición se encon- 
traba Cantabria al aumentar el 
negocio un 958%; y en quinto lu- 
gar Cataluña, con un 935%. 

En la otra cara de la moneda, 
Andalucía fue la autonomía que 
registró un menor aumento en la 


Las farmacias han 
comercializado casi 
un millón y medio de 
pruebas de antígenos 


venta de estos productos. Con- 
cretamente un 517%. El segundo 
puesto fue para Extremadura, con 
un 554%; y el tercer lugar lo ocu- 
pólas Islas Baleares con un 631%. 

Respecto a las unidades vendi- 
das, las farmacias de Andalucía 
fueron las que más unidades co- 
mercializaron. En particular, 
167787 tests de antigenos. Des- 
pués, se encontraban la Comuni- 
dad de Madrid y Galicia, con 
114.262 y 83.999 productos ven- 
didos, respectivamente. El cuar- 
to lugar lo ocupó Cataluña al ven- 
der 81.392 tests y el quinto, la Co- 
munidad Valenciana con 60.269 


unidades. 
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Las aseguradoras suben un 18% la 
póliza de automóviles en año y medio 


Las coberturas a terceros y todo riesgo con franquicia llegan casi al 20% de incremento 


Aitor Caballero Cortés MADRID 


Los precios de los seguros de coche 
están siendo el talón de Aquiles de 
las aseguradoras desde que la infla- 
ción llegó a España (y en todo el 
mundo). Esto ha provocado que los 
clientes tengan que pagar más de un 
189% por su póliza respecto a un año 
y medio atrás. Dependiendo de la 
cobertura elegida -Todo Riesgo con 
Franquicia (TRF), Terceros Amplia- 
do (TA) o terceros- las diferencias 
pueden llegar a más de 60 euros de 
incremento en 18 meses, según los 
datos aportados por el Observatorio 
de Seguros de Auto, realizado por 
Rastreator, al que este medio ha te- 
nido acceso de forma exclusiva. 
Los productos a terceros son los 
que más crecimiento han mostra- 
do en este año y medio: un 19,88%, 
seguido de los de TRF, que son un 
19,17% más caros que en enero de 
2023. Los TA se encarecen algo me- 
nos, un 15,28%. Si se comparan pre- 
cios, la brecha se ve más clara: una 
persona que tenga contratada una 
póliza TRF ha pasado de pagar 319 
euros a 380, y otra que tenga el co- 
che a terceros desembolsaba 237 
euros y ahora deberá abonar 284. 


Los rangos más castigados 
La subida de precios es desigual se- 
gún la edad. Los jóvenes son los que 
pagan más por sus pólizas (hasta 450 
euros por un TRF), pero las perso- 
nas entre 35 y 44 años han sido los 
más afectados por la inflación: has- 
ta un 19% los de todo riesgo y un 18%. 
aterceros. Los más mayores son, sin 
embargo, alos que más se les ha su- 
bido el seguro a terceros: casi un 20%. 
El tipo de vehículo también de- 
termina cuánto pagar por el seguro. 
Además de la antigüedad, que se pe- 
naliza en las pólizas a todo riesgo, 
siendo los coches de segunda mano 
los más caros, el combustible utili- 
zado también influye. En este caso, 


Evolución anual de la prima media 


Por cobertura, en euros 
Todo riesgo con franquicia 
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para un TRF, los de gas licuado son 
los más baratos (29341 euros), se- 
guidos de los de gasolina (348,14 eu- 
ros). No obstante, los que más infla- 
ción han protagonizado han sido los 
híbridos y eléctricos (22%). A pesar 
de ser los vehículos más jóvenes del 
parque, Rastreator a quese 
ven penalizados por los grandes cos- 
tes de reparación, aunque vayan con 


ell conomista. 


menos frecuencia al taller, así como 
suma que circulan mucho más por 
ciudad que por carretera. 

Otro factor que puede influir en 
el precio es el número de partes da- 
dos en el año. El hecho de reportar 
al seguro una incidencia en la que 
se es culpable puede incrementar 
el precio en casi 90 euros en un TRF 
y aterceros. En caso de no ser el 


causante del siniestro implicando 
a un tercero, las diferencias se re- 
ducen a apenas 20 euros de media. 

Por último, el hecho de ser san- 
cionado por velocidad puede hacer 
incrementar el precio del seguro en 
50 euros en un TRE En caso de que 
la multa sea por alcohol y se dispon- 
ga de una póliza a terceros, la bre- 
cha puede llegar cerca de los 100 
euros, mientras que, por aparcar in- 


Algunas compañías 
aún se encuentran 
con ratios 
combinados por 
encima del 100% 


debidamente, las diferencias en cual- 
quier póliza rondan los 50 euros. 


Una inflación retardada 
Esta evolución, si lo comparamos 
con la inflación del país, llega tar- 
de. Y es que, las aseguradoras co- 
menzaron a inflar los precios mu- 
cho después, ya que con la pande- 
mia y las restricciones de movili- 
dad, el seguro de coches sufrió una 
caída generalizada al registrarse una 
siniestralidad bajísima nunca vista. 
Con la vuelta a la normalidad, la si- 
niestralidad también lo ha hecho, y 
eso sumado a los incrementos en 
gastos sanitarios y de reparación, 
ha disparado las pólizas con efecto 
retardado al resto de la economía. 
Es más, las compañías, ante la in- 
certidumbre y la subida de precios, 
han tenido que afrontar la fuga de 
muchos clientes en algunos casos, 
o la limpia de cartera en otros con 
el fin de mejorar el ratio combina- 
do, que en algunas como Mapfre 
aún se encuentra por encima del 
100% y en Mutua Madrileña ha cre- 
cido más decinco puntos en el 2023. 


Rieju gana un 
45% menos por el 
exceso de stock en 
los concesionarios 
Las entregas cayeron 


un 30,5%, hasta las 
15446 unidades 


A. Tejero MADRID. 


Rieju, el principal fabricante de 
motos en España, recortó su be- 
neficio en 2023. La compañía ca- 
talana logró un resultado de 2,21 
millones de euros, un 45,7% me- 
nos en comparación con el ejer- 
cicio anterior, La compañía reco- 
noce en sus cuentas, a las que ha 
este descenso obedece a “la sobre- 
saturación de stocks de todas las 
marcas en los concesionarios e 
importadores, así como el enca- 
recimiento de la financiacik 

La compañía figuerense tuvo 
unos ingresos de 457 millones de 
euros, lo que equivale a un des- 
censo del 24,9% en tasa intera- 


Al. 


Fue la cifra de negocio de Rieju 
en 2023, lo que equivale a un 
24,9% menos frente a 2022 
—_ 


nual. Cabe destacar que durante 
el ejercicio 2022 las ventas crecie- 
ron por parte de todas las marcas. 
Asi las cosas, “las ventas han sido 
muy inciertas durante todo este 
periodo a causa del aumento de 
ventas tras el Covid-19, que pro- 
dujo un aumento de ventas y ma- 
yor producción por parte de to- 
das las marcas, lo cual ha provo- 
cado un exceso de stock en el mo- 
mento en que las ventas se han 
estancado”. Las entregas de Rie- 
ju en 2023 alcanzaron las 15446 
unidades, un 30,5% menos en ta- 
sainteranual. Asimismo, Rieju de- 
dicó el año pasado a la exporta- 
ción el 77% de su producción, lo 
que supone ocho puntos porcen- 
tuales menos que en 2022. 


Mapfre podrá operar directamente en China con su reaseguro 


Hace dos años se 
aprobó la conversión 
de la oficina a sucursal 


Aitor Caballero Cortés MADRID. 


Mapfre RE, el brazo reasegurador 
del grupo, consiguió la autorización 
definitiva del regulador chino para 
operar de forma directa en el gigan- 
te asiático. Así lo informó la compa- 


ñía en un comunicado, en el que de- 
tallan que la reaseguradora “deberá 
ahora completar los trámites de prea- 
pertura ante las diferentes adminis- 
traciones locales de acuerdo con la 
normativa local aplicable”. 

Lo cierto es que la compañía di- 
rigida por Antonio Huertas lleva 
estando presente en China desde 
los años 80, aunque solo por me- 
dio de una oficina de representa- 
ción en la capital, Pekín. Esta ofi- 
cina, en concreto, obtuvo hace ape- 


nas dos años luz verde para con- 
vertirse en una sucursal de nego- 
cio, pero sin tener los permisos ne- 
cesarios en ese momento para po- 
der operar directamente como 
Mapfre en China. 

Ahora, tras dos años de gestiones 
y trámites, la reaseguradora podrá 
ofrecer una gama más amplia de ser- 
vicios y un mayor soporte alos clien- 
tes chinos, fortaleciendo asi la posi- 
ción de Mapfre RE en el mercado. 

Según la compañía con los datos 


de 2022, la sucursal cuenta con un 
capital operativo de 500 millones 
de yuanes (72,5 millones de euros). 
Mapfre refuerza así su negocio en 
el continente asiático, donde ya tie- 
ne presencia en Filipinas, Japón, 
Malasia y Singapur. 

En palabras del CEO de Mapfre 
RE, Miguel Rosa, “la apertura de 
esta sucursal refuerza nuestro com- 
promiso con el mercado chino y 
con Asia en general”. Además, Ro- 
sa añadió que “gracias a nuestra for- 


taleza financiera y solvencia, aspi- 
ramos a ser un reasegurador de re- 
ferencia en este mercado”. 

En 2023, Mapfre RE reportó unos 
ingresos por primas de 7856 millo- 
nes en todo el mundo, un 8,8% más 
que en el año anterior, mejorando 
tanto en el propio negocio reasegu- 
rador (7,8%) como en el ramo de 
riesgos globales (12,2%). El resulta- 
do neto de este negocio obtuvo un 
70% más de beneficios que en 2022, 
con 244.6 millones de euros. 


Juan Miguel Villar Mir, 
fundador de OHLA. 


1.es SÁBADO, 6 DE JULIO DE 2024 


Victor Grifols, presidente 
de honor de Grifols, 


Francesc Rubiralta, 
expresidente de Celsa. 
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José Antonio Martínez Sampedro, 


ex presidente de Codere. 


DE VILLAR MIR A GRÍFOLS: BAJO EL 
YUGO DE LOS FONDOS OPORTUNISTAS 


Celsa, Siro, Naviera Armas... el listado de firmas familiares en manos de inversores agresivos se extiende 


C. Reche MADRID 


Están habituados a aparecer en si- 
tuaciones especiales y hay quien 
les califica de especuladores e in- 
cluso de buitres. Los fondos opor- 
tunistas han tomado posiciones en 
España en los últimos años al ca- 
i desde la eco- 
nómica de 2011 hasta la sanitaria 
de 2020. Las grandes empresas fa- 
miliares del país no han sido una 
excepción y no han podido esca- 
para la oferta de estos grandes in- 
versores, cuyo modus operandi sue- 
le ser compartido, con la firma de 
créditos onerosos con cláusulas leo- 
ninas y la compra en secundario de 
crédito bancario como denomina- 
dor común. En algunas situaciones 
la combinación de estas prácticas 
llega a cristalizar en la toma de con- 
trol de las compañías y un cambio 
radical en la gestión, una vez se asu- 
me que la situación financiera es 
insostenible. 

La familia Grifols, principales ac- 
cionistas de la farmacéutica cata- 
lana, ha emprendido en los últimos 
meses una refinanciación de su pa- 
trimonial Scranton y se ha abierto 
a este tipo de fondos. Ha reorde- 
nado su deuda con Oaktree, un fon- 
do con sede en Nueva York (Esta- 
dos Unidos), después de toparse 
con el no de la banca (Sabadell, 
Caixabank y BBVA, principalmen- 
te). Con 192.000 millones de dóla- 
res bajo gestión y conocido recien- 
temente por haber tomado el con- 
trol del Inter de Milán después de 
que el club italiano se vea incapaz 
de repagar un préstamo de 400 mi- 
Tones de euros, este fondo ha pro- 


tagonizado otros episodios con em- 
presas del país como acreedor y 
posteriormente propietario. 
Hace casi una década, Oaktree 
tomó las riendas de Panrico des- 
pués de que el fabricante de donuts 
llevara a cabo una reestructuración 
de deuda y de que el fondo toma- 
ra parte del pasivo que convirtió 
en capital poco después. El grupo 
estadounidense logró enderezar el 
rumbo de la firma y selló su salida 
con el traspaso de la compañía al 
grupo mexicano Bimbo. Oaktree 
también tomó posiciones años an- 
tes en Campofrío (asumió el 24% 
del capital), la cárnica española co- 
mandada entonces por Pedro Ballvé. 
La lista de expedientes de los 
fondos oportunistas en España es 


extensa. La crisis del coronavirus 
hundió los ingresos de millones de 
empresas, que tuvieron que salir 
al mercado en busca de un balón 
de oxígeno. Una de ellas fue la ca- 
dena hotelera Room Mate, propie- 
dad hasta antes de 2020 de San- 
dra Ortega y el empresario Kike 
Sarasola, que terminó en manos 
de Angelo Gordon en alianza con 
Westmont. El fondo lanzó una ofer- 
ta cuando la firma de Sarasola, que 
llevaba meses pidiendo un resca- 
tea la empresa pública SEPI y lle- 
gó a firmar un préstamo puente 
con Atitlan a la espera de un sal- 
vador, entró en concurso de acree- 
dores. Su propuesta salió adelan- 
te y evitó la quiebra de la hotele- 
ra. 


Propuestas 'salvadoras' que 
terminan en los tribunales 


Es una de las guerras accionaria- 
les más sonadas de los últimos 
años. La batalla entre los herma- 
nos Martínez Sampedro en la 
multinacional de juego Codere 
se remonta a 2018, cuando fue- 
ron destituidos de sus cargos co- 
mo presidente y vicepresidente 
ejecutivos de la compañía. Los 
hasta entonces máximos accio- 
nistas y fundadores del grupo no 
escondieron sus desavenencias 
con los bonistas, que llegaron al 
capital (Silver Point Finance, 
Contrarian y Abrams Capital) en 
una refinanciación en el año 
2014, para posteriormente fijar 


un cambio de rumbo tras un 
consejo de administración de al- 
to voltaje. Las discrepancias se 
tradujeron en varias disputas ju- 
diciales. En 2019, la Corte Inter- 
nacional de Arbitraje desestimó 
parte de sus peticiones, que 
principalmente pasaban por de- 
clarar sus cesos como contrarios 
al acuerdo de accionistas sellado 
en 2016. En 2021, la Audiencia 
Provincial de Madrid confirmó la 
obligación de los hermanos de 
trónicos con información confi- 
dencial que retuvieron tras su 
despido. 


Aunque con algún matiz, el ca- 
so de la galletera Siro, propiedad 
del empresario Juan Manuel Gon- 
zález Serna, guarda parecidos. La 
firma recibió en las mismas fechas 
una oferta por dos fondos agresi- 
vos como Davidson Kemper y Afen- 
dis después de que la administra- 
ción pública tampoco prestara fi- 
nanciación extraodinaria. Los in- 
versores entraron después de que 
grupos industriales como Gullón 
descartaran la compra y en un mo- 
mento crucial de la compañía, que 
por días vio su cierre y liquidación 
muy cerca. Davidson Kemper y 
Afendis, que este año negociaron 
sin éxito su entrada en otra empre- 
sa familiar española, Helados Ala- 
cant, entraron tras una negociación 
in extremis que obligó a intervenir 
al Ministerio de Industria ante la 
amenaza del cierre de cuatro plan- 
tas y la extinción de 1.700 puestos 
de trabajo. 


Nueva Ley Concursal 

Si por algo destacan estos inverso- 
res, además de por su voracidad, 
es por su astucia. Celsa, una de las 
principales compañías de Catalu- 
ña y un referente dela industria si- 
derúrgica en Europa, cambió de 
manos en una jugada maestra de 
sus acreedores, representados prin- 
cipalmente por Attestor -también 
figuran Sculptor, Golden Tree, Ca- 
pital Group, Cross Ocean y SPV-, 
aprovechando el marco de la nue- 
va Ley Concursal. Los acreedores 
presentaron un plan alternativo al 
propuesto por la familia propieta- 
ria, los Rubirata, que terminaron 
cediendo la propiedad tras una du- 


ra batalla judicial y una decisión 
histórica de los tribunales. 

Una estrategia similar emplea- 
ron los bonistas de Naviera Armas 
(JP Morgan, Barings, Cheney, Bain 
y Tresidor), grupo naviero líder en 
España y uno de los principales de 
Europa en el sector del transporte 
marítimo de pasajeros y carga ro- 
dada. Pese a la posición de sus bo- 
nistas, las negociaciones llevaron 
finalmente a que los fundadores y 
máximos propietarios, la familia 
Armas, que da su nombre al grupo, 
retuvieran un pequeño porcenta- 
je de la compañía, aunque desapa- 
recieran de la primera línea ejecu- 
tiva. 

Antes, otros imperios sucumbie- 
ron ante sus malos resultados fi- 
nancieros y la presión de este tipo 
de fondos. El imperio Villar Mir, 
que englobaba hasta no hace tan- 
tos años OHL, Ferroatlántica y Fer- 
tiberia, empezó a laminarse con la 
entrada de Tyrus en su construc- 
tora. Con sede en el Principado de 
Mónaco, este fondo entró en una 
ampliación de OHL a vida o muer- 
te por 1.000 millones. Los contra- 
tos suscritos incluyeron duras cláu- 
sulas que se comieron parte de la 
caja del holding familiar y que ter- 
minaron derivando en otras desin- 
versiones. Hoy, el fondo TPG con- 
trola la división española de Fe- 
rroatlántica y Triton es dueño des- 
de hace años de Fertiberia. La 
familia plantea desprenderse tam- 
bién de la inmobiliaria Espacio, por 
la que negocia con Aedas Homes, 
y hasalido de OHL, controlada por 
los hermanos mexicanos Amodio 
y rebautizada como OHLA. 
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Las navieras rearman sus flotas para 
la guerra de precios en las Baleares 


Baleária responde a la competencia de Grimaldi y MSC con otro fast-ferry' a gas 


Ángel C. Álvarez VALENCIA 


El corredor marítimo entre la Pe- 
nínsula y Baleares volverá a ser es- 
te verano el escenario de la batalla 
entre los tres operadores que des- 
de hace tres años compiten en el 
transporte de pasajeros y mercan- 
cias por ferry. Una dura competen- 
cia entre Baleária y los trasatlánti- 
cos marítimos italianos Grimaldi y 
MSC que ha llevado a las compa- 
ñías a mover ficha para tratar de op- 
timizar al máximo la temporada al- 
ta durante el verano con nuevos bar- 
cos que les permitan exprimir la 
rentabilidad en un mercado donde 
la guerra de precios tras los incre- 
mentos de costes ha hecho mella. 
El líder del mercado en estas ru- 
tas entre los puertos fundamental- 
mente de Barcelona, Valencia y De- 
nia (Alicante) es la naviera Baleári. 
que desde que nació hace 25 años 
opera en esas líneas y en las que 
unen entre sí las islas, La compañía 
propiedad de Adolfo Utor atesora 
alrededor del 50% de cuota en pa- 
sajeros, un tráfico que tiene en los 


meses de verano su mayor movi- 
miento, y cerca del 65% en carga, 
que es más estable durante todo el 


El Margarita Salas”, fabricado en Gijón y que en breve navegará en la ruta entre Barcelona y Palma de Mallorca. c: 


año dado que el suministro de bue- 
na parte de productos a las islas se 
realiza desde la Península en mu- 
chos casos de forma diaria. 

El grupo con sede en Denia aca- 
ba de recibir en los astilleros Armon 
de Gijón su nuevo buque insignia, 
el fast-ferry Margarita Salas, en el 
que ha invertido 126 millones de eu- 
ros para 1.200 pasajeros y más de 
400 vehículos. Un catamarán gi- 


gante que puede navegar a gas pa- 
ra reducir las emisiones, y con ellas 
ciertas tasas, que en breve empe: 
ráa unir Barcelona y Palma de Ma 
llorca en 3 horas y media. Una in- 
corporación para no perder terre- 
no frente a sus dos rivales. 
Durante más de una década el 
otro gran operador de estos mares 
era Trasmediterránea, la antigua 
compañía estatal que ha pasado por 


manos de Acciona y Armas, Hace 
tres años este último grupo canario 
optó por deshacerse de su negocio 
en Baleares y vendió las linea 


Grimaldi, que rebautizó su filial es- 
pañola de ferris como Trasmed GLE. 
En el mismo 2021, MSC, la mayor 
naviera del mundo en contenedo- 
res, desembarcaba a través de Gran- 
di Navi Veloci (GNV) en el merca- 


do balear con rutas desde Barcelo- 
na y Valencia. 

La competencia entre ellas ha 
desencadenado desde entonces una 
situación paradójica. A pesar de los 
fuertes incrementos de costes des- 
de entonces, fundamentalmente 
en combustible, los precios del 
transporte se han estancado. Se- 
gún señaló el propio Utor en la pre- 
sentación de resultados de Baleária, 
desde 2019 los precios siguen ca- 
yendo en las rutas entre Penínsu- 
la y las islas. 

Una merma de la rentabilidad que 
fue uno de los factores por los que 
la naviera alicantina redujo un 40% 
su beneficio en 2023 y a la que Tras- 
med, la filial de Grimaldi, también 
achaca buena parte de sus elevados 
números rojos. La naviera, que per- 


La española invierte 
126 millones en este 
navío y Grimaldi 

ha inyectado 105 
millones a Trasmed 


dió 26 millones de euros el año p 
sado, considera que la “políti 
precios agresiva” cor entrada de 
un tercer competidor está tenien- 
do un fuerte impacto negativo. Tam- 
bién ha movido ficha adaptando 
barcos para reducir emi 
novando su flota con el ay 
dueño Grimaldi, que ya ha inyecta- 
do 105 millones a su filial y en mar- 
zo aportó el Ciudad de Sóller. 
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CRECIMIENTO DE CARTERA 


Ferrovial gana obras civiles 
en Polonia por 530 millones 


Su filial Budimex construirá un tramo ferroviario por 
300 millones y dos carreteras por un total de 233 millones 


J. Mesones MADRID. 


Más allá de Estados Unidos, Ferro- 
vial tiene en Polonia uno de sus ma- 
yores regueros de contratación. Su 
filial en el país, Budimex, ha acele- 
rado en este arranque de verano con 
la consecución de tres proyectos de 
relieve que suman, en conjunto una 
cartera de más de 530 millones de 
euros, Se trata de tres proyectos de 
obra civil para construir vías ferro- 
viarias y carreteras. 

El mayor contrato logrado por 
Budimex corresponde a los traba- 
jos de construcción en las líneas de 
ferrocarril 201 en el tramo Koscier- 
zyna-Somonino y 214 Somonino- 
Kartuzy, en el marco del proyecto 
de transporte alternativo Bydgoszcz- 
Trójmiasto. PKP Polskie Linie Ko- 
lejowe, el administrador de la red 
ferroviaria de Polonia (el Adif es- 
pañol) ha seleccionado la oferta de 
la filial de Ferrovial como la más 
ventajosa. El precio ofrecido ascien- 
de a1.284 millones de zlotys, lo que 
equivale a 300 millones de euros al 
cambio actual. La duración del con- 
trato, que aún ha de ser formaliza- 
do, es de 42 meses. 

En el ámbito viario, Budimex ha 
resultado adjudicataria para la cons- 
trucción de la carretera S10 Szcze- 
cin-Pila Pólnoc, en el tramo del final 
de la circunvalación de Pila, locali- 
dad ubicada al noroeste de Polonia. 
El valor del proyecto, promovido por 
la Dirección General de Carreteras 
Nacionales y Autopistas Sucursal de 
Szczecin alcanza los 586,4 millones 
de zlotys (136,7 millones de euros). 
El periodo de ejecución de las obras 
es de 39 meses. 

Budimex, asimismo, se ha hecho 
con el contrato para ejecutar las 
obras en distintos tramos de la ca- 
rretera S16: Olsztyn (S51)-Elk (S61); 


Ignacio Madridejos, consejero delegado de Ferrovial. uzcx10 mastin 


La cartera de la filial 
polaca alcanza los 
3.618 millones, casi 
la cuarta parte del 
total del grupo 


Olsztyn-Biskupiec; y Olsztyn 
Wschód-Barczewo-—. Se trata de un 
proyecto que la Dirección General 
de Carreteras y Autopistas Nacio- 
an tenido que ree- 


valuar tras seleccionar en agosto de 
2023 a Budimex como oferente pre- 
ferente. Ahora, han vuelto a selec- 
cionar su oferta como la mejor. El 
precio ofrecido se eleva hasta los 
412,5 millones de zlotys (96,2 mi- 
Mones de euros). 

La filial polaca de Ferrovial im- 
pulsará con estos contratos su car- 
tera, que al cierre del primer tri- 
mestre registraba un volumen de 
3.618 millones de euros, el 9,6% más 
que en diciembre. Supone casi la 
cuarta parte de los 15.390 millones 
del total del grupo, nivel récord. 


Empresas & Finanzas 


Iberia sella una alianza 
con Wideroe para elevar 
su mercado en Noruega 


Ofrecerá doce enlaces 
a destinos remotos 
del país báltico con 
atractivo turístico 


V.E. MADRID. 


Iberia ha anunciado la puesta en 
marcha de un nuevo acuerdo con 
la aerolínea noruega Wideroe pa- 
ra mejorar la conectividad entre 
España y Noruega, de modo que 
los viajeros de la compañía espa- 
ñola podrán disfrutar de conexio- 
nes con 14 destinos del país escan- 
dinavo haciendo escala en los gran- 
des aeropuertos. 

Según ha dado a conocer la fi- 
lial del grupo IAG, esta asociación 
permitirá viajar a nuevos destinos 
de especial interés para los turo- 
peradores, como por ejemplo 
Trondheim, Orsta Volda, Forde, 
Sogndal, Sandane, Alesund, Mol- 
de, Kristiansund, Kristiansand, 
Stavanger, Haugesund y Bodo. 

La alianza permitirá incremen- 
tar el tráfico adicional y se une a 
los destinos que ya ofrece Iberia 
de forma regular: Oslo, durante 
todo el año; Bergen, en verano; y 


Tromso, a partir de la próxima 
temporada de invierno. 

“Este acuerdo pretende mejo- 
rar la propuesta de valor al clien- 
te de Iberia tras ofrecer destinos 
que nose encuentran disponibles 
en la actualidad”, resalta la com- 
pañía en un comunicado. 


Consolida rutas históricas 

La aerolínea celebra estos días el 
75° aniversario de sus rutas a 
Puerto Rico y Venezuela, en un 
momento de máximo rendimien- 
to de sus conexiones a ambos 
dos del Atlántico. En la actuali- 
dad, Puerto Rico está conectado 
con España con un vuelo al día, 
mientras que Iberia cuenta con 
cinco frecuencias semanales con 
Venezuela, 

La portorriqueña está siendo 
una de las rutas con mejor com- 
portamiento en 2024, motivo que 
ha invitado a la aerolínea a mejo- 
rar su oferta de asientos hasta los 
200.000 entre San Juan y Madrid, 
un 30% más que el año pasado y 
un 140% más que antes de la pan- 
demia. Para Caracas también ha 
mejorado su oferta un 35% inte- 
ranual, ofreciendo un 172% más 
de asientos que en 2019, 150.000. 


Avión Airbus A320 de la aerolínea española. ¡2:71 


Desay fabricará en Linares componentes de automoción 


La compañía china se 
instalará en terrenos 
de Santana Motor 


Juan Esteban Poveda SeviLLA 


La industria automovilística vuel- 
ve a las instalaciones de Santana 
Motor en Linares (Jaén). La mul- 
tinacional china Desay SV, dedica- 
da a la fabricación de sistemas de 


visualización e interacción inteli- 
gentes para automóviles, firmó ayer 
un memorándum de entendimien- 
to(MOU) conla Junta de Andalu- 
cía y el Ayuntamiento linarense pa- 
ra instalar en la ciudad una planta 
que arrancará en 2026. En 2028 se- 
rá capaz de abastecer al mercado 
europeo con 1,5 millones de unida- 
des (actualmente el grupo produ- 
ce 9 millones de unidades). 

Desay SV ya tiene presencia en 
Europa en Suecia, Chequia, Fran- 


cia-centrada en la parte comercial 
y de negocio- y Alemania, donde sí 
tiene capacidad productiva y de de- 
sarrollos innovadores. En Linares 
creará 300 puestos de trabajo. 


En crecimiento 

El grupo liderado por la sociedad 
Huizhou Desay SV Automotive (De- 
say SV) ocupa el puesto 74 en el 
Ranking de Proveedores de Piezas 
de Automóviles Globales de 2024 
de Automotive News, mejorando 


15 posiciones en el último año, se- 
gún fuentes de la compañía. En 
2023, sus ingresos operativos supe- 
raron los 2700 millones de euros, 
con un incremento interanual del 
46,71% y una tasa de crecimiento 
compuesta del 47,70% de 2020 a 
2023. 

La compañía tiene su cuartel ge- 
neral en Huizhou y varias plantas 
más en su país de origen. Se ha ex- 
pandido en instalaciones de desa- 
rrollo e innovación o en plantas in- 


dustriales en Japón, Singapur, In- 
donesia, México y EE UU, además 
de en territorio europeo. 

Según la Junta, en el último lus- 
tro han desembarcado en la comu- 
nidad 15 proyectos empresariales 
chinos, contando el de Linares, Los 
14 primeros contemplaban inver- 
siones de unos 650 millones de eu- 
ros y la creación de mil puestos de 
trabajo. Zhenshi, con 400 empleos 
en Cádiz, ha sido el que ha tenido 
hasta ahora más trascendencia. 
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Giorgia Meloni, primera ministra italiana. tutora pecss 


El Constitucional italiano tumba 
el impuesto a las energéticas 


La sentencia del alto tribunal allana el camino para que 
las empresas puedan reclamar reembolsos parciales 


Agencias MADRID 


El Tribunal Constitucional de Ita- 
lía ha dictaminado que parte de un 
impuesto extraordinario de 2022 
que pesa sobre las empresas ener- 
géticas es ilegal, una decisión que 
podría tener repercusiones para las 
tensas finanzas públicas de Roma. 

La sentencia allana el camino pa- 
ra que las empresas exijan reem- 
bolsos parciales y limita el alcance 
de impuestos similares en el futu- 
ro, dijeron a Reuters dos fuentes fa- 
miliarizadas con el asunto. 

En 2022, el entonces primer mi- 
nistro Mario Draghi introdujo una 
tasa única que permitió al Tesoro 
recaudar 2.800 millones, a pesar de 
las críticas y las negativas a pagar 
de numerosas empresas. 

Según el régimen, las empresas 
deberían haber pagado un tipo del 
25% de un valor basado en opera- 


La medida supone 
una doble tributación 
al incluir impuestos 
especiales en la base 
imponible 


ciones sujetas al impuesto sobre las 
ventas IVA. La recaudación se uti- 
lizó para financiar medidas de ayu- 
da a familias y empresas afectadas 
porlos elevados costes de la ener- 
gia tras la invasión rusa de Ucrania. 

Pero la recaudación era ilegal por- 
que incluía impuestos especiales 
en la base imponible que las em- 
presas se veían obligadas a utilizar 
para calcular las cantidades a pa- 
gar, según la sentencia. 

“La excepcionalidad del momen- 
to y el carácter temporal de la exac- 


ción no pueden considerarse una 
justificación para la introdu: 
de cualquier forma de imposición”, 
declaró el Tribunal Constitucional 
en su sentencia. 

Una de las fuentes dijo que el im- 
pacto en las finanzas públicas pue- 
de ser limitado porque el Tesoro 
podrá compensar cualquier devo- 
lución con las sumas recaudadas de 
las empresas que aún no han paga- 
do la tasa. 

El déficit presupuestario de Ita- 
lia para 2023 se situó en el 74% del 
PIB, el más alto de los 27 países de 
la Unión Europea. El Tesoro prevé 
que la brecha fiscal no se sitúe por 
debajo del limite del 3% estableci- 
do por la UE hasta 2026. 

El Tribunal también tendrá que 
pronunciarse sobre la legitimidad 
del impuesto extraordinario sobre 
la energía introducido por la pri- 
mera ministra Giorgia Meloni. 


Holaluz pierde el apoyo 
de MDR Inversiones 
en plena crisis interna 


El fondo de la familia 
Moratiel Llarena 
reduce su posición 
por debajo del 5% 


Aleix Mercader BARCELONA 


Holaluz ha comunicado al BME 
Growth que el fondo MDR Inver- 
siones, controlado por la familia 
Moratiel Llarena, ha reducido su 
participación en la comercializa- 
dora por debajo del 5%. De esta 
forma, el socio de la energética 
abandona el grupo de accionistas 
relevantes, calificados como aque- 
llos que superan este umbral mí- 
nimo de inversión, en un momen- 
to delicado para la compañi 

MDR Inversiones se incorpo- 
ró al accionariado de la empresa 
dirigida por Carlota Pi en 2021. 
Lo hizo junto a Mediavideo, de 
la familia Romy, en una amplia- 
ción de capital de casi 11,4 millo- 
nes de euros. Ambos fondos mi- 
noritarios se habían mantenido 
desde entonces en el núcleo du- 
ro de inversores. 

El fondo de los Moratiel Llare- 
na, exdueños de la cadena de trans- 
porte de viajeros Avanza (antigua 
Auto Res), comunicó una posición 
del 5,13% el pasado 31 de diciem- 
bre. Holaluz no ha detallado el 
porcentaje actual del vehículo ni 
si la saga de origen catalán se ha 
librado por completo de su paque- 
te accionarial. 

“Tras el movimiento de MDR In- 
versiones, el cap table de la coti- 
zada se reparte del siguiente mo- 
do: los fundadores, Ferran Nogué, 
Carlota Pi y Oriol Vila, con un 
14,66% en cada caso; Axon Capi- 
tal (16,80%); Geroa Pentsioak 
(6,68%), y Mediavideo (5,14%). 


Batalla con los fondos 
La familia Moratiel Llarena soltó 
lastre en la compañía el pasado 20 


de junio, una semana antes de la 
última junta de accionistas de la 
energética. 

En el encuentro con los inver- 
sores, Holaluz aprobó presentar 
una acción social de responsabi- 
lidad contra Axon Capital y Ge- 
roa Pentsioak por haber firmado 
en desacuerdo las cuentas de re- 
sultados del último ejercicio, he- 
cho que provocó la suspensión de 
cotización de la empresa. 

“El fondo y la gestora de pen- 
siones deberán responder por los 
daños causados al patrimonio de 
la compañía por diversas actua- 
ciones contrarias a su deber de 
diligencia y lealtad con la empre- 
sa”, argumentó la firma. Además, 
decidió expulsar de forma fulmi- 
nante a los representantes de 
Axon y Geroa del consejo de ad- 
ministración. 


Situación delicada 

En 2023, la comercializadora per- 
dió 26 millones de euros como 
consecuencia del pinchazo del au- 
toconsumo y contabilizó un fon- 
do de maniobra negativo de 44,3 
millones. El auditor mostró “du- 
das significativas” de que la em- 
presa pudiera seguir operando con 
estas magnitudes. 

Esta delicada situación finan- 
ciera ha llevado al grupo a buscar 
financiación tanto de actores pú- 
blicos, como el Instituto Catalán 
de Finanzas (1CF), como de so- 
cios privados. Por ahora ninguna 
delas negociaciones emprendida 
por Holaluz ha llegado a buen 
puerto. 

Para salir a flote, el grupo ha lle- 
vado a cabo un importante pro- 
grama de ajuste de costes con el 
que ha ahorrado 30 millones de 
euros. Lo ha hecho a través tanto 
de un expediente de regulación 
de empleo (ERE) como de la re- 
ordenación de sus tarifas. Recien- 
temente también traspasó un pa- 
quete de préstamos solares. 


Bleckmann entra en España con la compra de 


Toma una participación 
mayoritaria de la dueña 
de Marie Claire 


CR. MADRID. 


El gigante de la logística Bleckmann 
ha adquirido una participación ma- 
yoritaria en el grupo B2Tex, un es- 
pecialista líder en logística de mo- 
da con operaciones principales en 


España que opera a través de sus fi- 
tales Thinktextil y Handtex, con lo 
que supone su entrada en España. 

David Sanz, CEO de B2Tex, ha co- 
mentado sobre la nueva alianza: “Es- 
tamos encantados de trabajar con 
Bleckmann. Formar parte de una or- 
ganización con ideas afines nos per- 
mitirá ampliar aún más nuestro ne- 
gocio y acceder a la experiencia de 
Bleckmann. Junto con nuestro equi- 
po, esperamos seguir desarrollando 
nuestras operaciones y ofrecer una 


gama más amplia de posibilidades a 
nuestra gran base de clientes en Es- 
paña y en el extranjero”. 

B2Tex es un grupo ofrece servi- 
cios a empresas y a consumidores, 
con presencia en los mercados on- 
line y offline. Con ingresos de más 
de 60 millones de euros, opera des- 
de 8 centros y prestando servicios 
in-house y aspira a ser un grupo de 
referencia para las cadenas mino- 
ristas de moda. En 2021 saltó a los 
medios por hacerse con el control 


de Marie Claire, compañía que ac- 
tualmente se encuentra en concur- 
so de acreedores. 

Por su parte, Kurt Pierloot, CEO 
de Bleckmann, ha añadido: “He- 
mos llegado a conocer al grupo 
B2Tex como un grupo emprende- 
dor y muy centrado en el cliente, 
expertos en moda y estilo de vida. 
Estos valores coinciden con el ADN 
de Bleckmann. A través de varias 
conversaciones con los dos princi- 
pales accionistas y la dirección de 


B2Tex 


B2Tex, nos dimos cuenta de que 
nuestras empresas pueden refor- 
zarse significativamente entre sí”. 
Pierloot ha añadido que “en 
Bleckmann estamos entusiasma- 
dos por expandir nuestras opera- 
ciones al sur de Europa y presen- 
tarnos a muchas marcas importan- 
tes de moda y estilo de vida de la 
región. Esperamos trabajar con los 
accionistas y el equipo ampliado de 
B2Tex para seguir desarrollando 
oportunidades conjuntas”. 
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Yolanda Díaz quiere prohibir los 
ERE en las empresas con beneficios 


La vicepresidenta segunda plantea modificar la 
Ley de Industria para que este veto se implante 


Patricia Arriola MADRID. 


La vicepresidenta segunda y mi- 
nistra de Trabajo, vuelve a tensar 
las relaciones con los empresarios, 
en este caso incidiendo en un as- 
pecto tan delicado como su liber- 
tad para hacer ajustes de plantilla. 
Coincidiendo con los despidos pla- 
neados en Vodafone España, Yo- 
landa Díaz adelantó que desde el 
Gobierno se trabaja para reformar 
la Ley de Industria e impedir que 
las empresas con beneficios pue- 
dan “acudir” a los Expedientes Re- 
gulación de Empleo (ERE). 

“En absoluto comparto que una 
empresa con beneficios pueda acu- 
dir a un ERE. Lo pienso corregir”, 
anunció Díaz ante centenares de 
sindicalistas de la organización UGT, 
en el marco de la clausura de sus 
UI Jornadas Confederales LGTBi. 

En este sentido, preciso que “es- 
tamos trabajando dentro del Go- 
bierno en la Ley de Industria para 
que esto no se permita”. Además, 
pidió “ayuda a los compañeros y 
compañeras de UGT” para contri- 
buir a que salga adelante esta me- 
dida. En opinión de Díaz, hay que 
hacer parte de la ley “algo que ya es 
de sentido común en la calle”. Ha 
resaltado que: “Nadie entiende que 
alguien con beneficios pueda acu- 
diraun ERE”. 

Esto ocurre, después que el fon- 
do británico Zegona -al frente de 
Vodafone España desde junio de 
este año- propuso hace unas sema- 
nasun ERE que afectaría a 1.198 tra- 
bajadores de la compañía (que re- 
presentan el 37% de la plantilla), 
aunque esta cifra podría rebajarse 
en 100 personas. El total de afecta- 
dos serían 1.098, según información 
dada a conocer por el Sindicato 


Jornada laboral: “Hay margen para alcanzar un 


P. A. MADRID. 


“Yo no me rindo”, afirmó la minis- 
tra de Trabajo y Economia Social, 
Yolanda Diaz. Que aseguró estar 
dispuesta a ampliar el margen tem- 
poral de negociación sobre su in- 
tención inicial, de que la rebaja de 
la jornada estuviera cerrada antes 
de las vacaciones de verano. 

Por este motivo, resaltó que “hay 
absolutamente margen para alcan- 
zar un acuerdo” en la mesa de diá- 


Unión General de Trabajadoras y 
Trabajadores de España. 

Cabe recordar que este nuevo 
ERE en Vodafone es el quinto que 
afecta ala compañia en España des- 
de el 2013. Estos despidos colecti- 
vos que, sin considerar el proceso 
actual, han supuesto la salida de la 
empresa de unos 3.200 empleados. 

Concretamente hace onice años, 
la empresa ejecutó un ERE que afec- 
tó a 620 trabajadores, mientras que 
enel 2015 hubo otro que supuso el 
despido de 1.059 personas. A ese, le 
siguió otro en 2019 en el que salie- 
ron 1.102 empleados, mientras que 
en el 2021 la plantilla se redujo en 
442 efectivos. 


Untotal de 1.098 ` 
trabajadores de 
Vodafone serían 
afectados por el 
ERE, según UGT 


La posición expuesta por Yolan- 
da Díaz acerca de los ERE es recu- 
rrente. En junio pasado, la vicemi- 
nistra expresó su “disconformidad 
absoluta” contra la misma medida 
aplicada por la empresa Ford en su 
planta de Almussafes, en Valencia. 


Regulación de medida 
“Estamos viendo hoy un ERE qué 
se presenta en Ford, que afecta a 
más de 1.000 trabajadores, con una 
empresa que tiene beneficios elo- 
cuentes”, comentó 

En ese contexto, agregó también 
que: “Somos uno de los pocos paí- 
ses de Europa que no tieneregula- 
das las deslocalizaciones que una 


logo social de la reducción de las 
horas de trabajo en la que partici- 
pe la patronal. En este sentido, pi- 
dió a la CEOE que renuncie a la 
“huelga de brazos caídos” en la que 
se encuentra y que lleve sus pro- 
Puestas a las reuniones. 


“Llegar tarde y llegar todos” 

Asimismo, aseguró que el Gobier- 
node España “tiene claro lo que va 
ahacer” y recordó que el presiden- 
te del Ejecutivo, Pedro Sánchez, 


La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Díaz. tr: 


también ha anunciado estos días, 
incluso en tres ocasiones, que se re- 
ducirá la jornada. 

Con lo mencionado, la vicepre- 
sidenta confirmó las informacio- 
nes que refieren que la parte socia- 
lista del Gobierno, es partidaria de 
ampliar el plazo de la negociación 
con la finalidad de atraer a la Con- 
federación Española de Organiza- 
ciones Empresariales al pacto. 

“Prefiero llegar tarde y llegar to- 
dos”.dijo Díaz que también indicó 


que su “vocación” es no levantarse 
de la mesa hasta alcanzar un acuer- 
do. Por lo que criticó, que la patro- 
nal “esté hablando en los medios 
de comunicación” pero no esté ha- 
ciendo propuestas 

“Pediría que lo que tenga que de- 
cir lo digan en la mesa”, exhortó la 
ministra. Que además, advirtió de 
que “cuando se habla mucho en los 
medios y poco en las mesas es que 
nose tiene vocación de negociar”. 

Finalmente, Díaz aclaró que su 


Busca incentivar “soluciones alternativas”, como 
las reestructuraciones internas en las empresas 


empresa que tiene beneficios pue- 
da permitirse, y muestro mi discon- 
formidad absoluta, plantear un des- 
pido colectivo en España cuando 
tiene enormes beneficios”. 

El Gobierno por este motivo, bus- 
ca implementar la Ley de Industria, 
para que las empresas que generen 
beneficios no puedan a través del 
ERE justificar los despidos colec- 
tivos. En cambio, se les plantea in- 
centivar a buscar soluciones alter- 
nas como reestructuraciones inter- 
nas, que incluyan la formación y 
reubicación de sus empleados, Pun- 
tualmente, la empresa Vodafone, 
que ya ha presentado una primera 
oferta de indemnización de 24 dí- 


EL mes pasado, 
Díaz mostró su 
“disconformidad” 
con el expediente 
aplicado por Ford 


as por año trabajado con un máxi- 
mo de 14 mensualidades, busca re- 
ducir costes y mejorar su eficien- 
cia. La propuesta de la compañía se 
continuará debatiendo. 

Las justificaciones esgrimidas en 
elactual ERE, explicadas en el plan 
industrial de Zegona, giran en tor- 
no a la sobredimensión laboral de 
la compañía Vodafone España, que 
“convive con una estructura de al- 
tos costes de personal en compara- 
ción con otras empresas del sector”. 
Añade, además, que su modelo or- 
ganizativo “garantizará la viabili- 
dad del negocio”. Lo que es un lla- 
mamiento a que la reducción de 
plantilla “salvará” la empresa. 


acuerdo” 


cartera y la del ministro de Econo- 
mía, Carlos Cuerpo, están “dicien- 
do lo mismo”. Después que Cuer- 
po hiciera un llamado al diálogo en- 
tre todas las partes. 

Este lunes 8 de julio, se celebra 
la siguiente reunión acerca de la re- 
ducción de horas de la jornada la- 
boral, en la que el Ministerio de Tra- 
bajo llevará una nueva propuesta 
normativa, y se podrá constatar si 
la patronal CEOE tiene la intención 
de negociar con el Gobierno. 
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Los demandantes con relación laboral vuelven a repuntar 
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Fuente: Servicio Público de Empleo Estatal (SEPE). 


Los fijos discontinuos en 
paro suben un 14% en junio 


Su fuerte incremento entre mayo y el mes pasado no 
se refleja en en las cifras de desempleo previas al verano 


Javier Esteban MADRID 


El Gobierno aprovechó los buenos 
datos de junio para presentar un 
balance optimista sobre la evolu- 
ción del mercado laboral, en el que 
ocuparon un espacio destacado las 
críticas a quienes en los últimos dos 
años han señalado la sombra en las 
estadísticas que suponen los fijos 
discontinuos inactivos. Aunque qui- 
zá no eligió el mejor mes para ha- 
cerlo, porque mientras el paro re- 
gistrado bajó en 46.783 personas, 
un 2%, el número de demandantes 
con relación laboral, categoría en 
la que figuran estos i idos cuan- 
do se apuntan al paro mientras su 
empleo se interrumpe, crecieron 
en 83.243, un 14% respecto a mayo. 
hasta los 665.294 afectados. Y esto 
es solo el principio de una tenden- 
cia que se mantendrá en lo que res- 
ta de año. 

Aunque la reforma laboral flexi- 
bilizó el uso de estos contratos más 
allá de las actividades de tempora- 
da como las turísticas, a los que an- 
tes se restringían, los empleos que 
generan siguen teniendo un carác- 
ter estacional. Y esto se traslada al 
impacto que tienen en las cifras de 
demandantes con relación laboral 
que publica el Servicio Público de 
Empleo Estatal (SEPE): suben en- 
tre junio y enero, con solo un leve 
respiro en septiembre, y caen des- 
de febrero a mayo. 

Este comportamiento se explica 
por el engarce entre los flujos de ac- 
tividad (e inactividad) que se pro- 


ducen en la hostelería con los de 
otros sectores, como la educación. 
El patrón es claro desde abril de 
2022. En ese mes en concreto se 
cumplió la vacatio legis de tres me- 
ses dada por el Gobierno a las em- 
presas para adaptarse a la reforma 
laboral, lo que supuso el auténtico 
pistoletazo de salida para la contra- 
tación de fijos discontinuos. 

Por otro lado, cayeron los afecta- 
dos por ERTEs, que durante la pan- 
demia se vieron también incluidos 
en buena parte en la categoría de 
demandantes con relación laboral, 


Tras unos meses 
a la baja, la 
estacionalidad 
vuelve a hacer 
estragos 


aunque la mayoría se integró en la 
de demandantes ocupados, que se 
reserva para los inscritos como de- 
mandantes con un contrato vigen- 
te pero que, a diferencia de los fijos 
discontinuos inactivos, siguen da- 
dos de alta en afiliación. 

De esta forma, en mayo de ese 
año se registró un mínimo de 
230.972 demandantes con relación 
laboral que a partir de junio subie- 
ron a 288.193 y desde entonces lo 
hicieron ininte ji te has- 
ta enero de 2023, cuando la polé- 
mica entre Gobierno, oposición y 


analistas económicos por las esta- 
disticas estaba en su punto álgido. 


Tendencia volátil, pero clara 
Pero esta esta fluctuación de los da- 
tos no significa que el stock no se 
hayadi mayo de 2022 
hasta junio de 2024, la cifra de es- 
tos demandantes ha aumentado en 
434.322 personas, un 188%. En el 
mismo periodo, los parados regis- 

han descendido 361.924 per- 
sonas, un 12,38%. Y esta compara- 
tiva es la que sustenta las acusacio- 
nes de que los fijos discontinuos 
“maquillan” las cifras de paro que 
cada mes publica el Ministerio de 
Trabajo. 

El incremento de los demandan- 
tes con relación laboral desde abril 
de 2022 solo puede explicarse por 
los fijos discontinuos: si fueran per- 
sonas que trabajan con un contra- 
to ordinario y están de alta en Se- 
guridad Social contarían en la ca- 
tegoría de demandantes ocupados, 
que se ha reducido sustancialmen- 
te desde la pandemia. 

Muchos analistas sostienen que 
estas personas no están en una si- 
tuación estadísticamente diferen- 
te ala de un trabajador temporal 
cuyo contrato ha caducado y aun- 
que no sean clasificables como pa- 
rados registrados -así se determi- 
naen una orden ministerial que da- 
tade 1985- el volumen que han al- 
canzado tras la reforma justifica que 
el Gobierno, al menos, clarifique un 
impacto que no muestra indicios 
de moderarse. Todo lo contario. 


Las patronales regionales 
apoyan el manifiesto de 
Cepyme por la libertad 


Organizaciones como 
*Foment' comparten 

el enfado ante el actual 
intervencionismo 


elEconomista.es MADRID. 


El comunicado que la patronal de 
la pequeña y mediana empresa 
(Cepyme) hizo público esta sema- 
na, coincidiendo con la celebra- 
ción de su Asamblea General en 
Madrid, cuenta ya con el apoyo de 
las principales organizaciones em- 
presariales autonómicas. 

Así lo adelantan a elEconomis- 
ta.es fuentes conocedoras de las 
relaciones entre estos organismos, 
las cuales subrayan que hay una 
total sintonía con los llamamien- 
tos que el presidente de Cepyme, 
Gerardo Cuerva, hizo en pro de la 
defensa de la libertad de empre- 
sa en España. Ese alegato desem- 
bocaba en una dura crítica dirigi- 
da contra el “intervencionismo” 
y la “sobrerregulación” normati- 
va de los que el actual Gobierno 
de coalición de PSOE y Sumar ha 
hecho bandera. 

Son mensajes que están calan- 
do en todas las patronales regio- 
nales, especialmente en un mo- 
mento de cierta tensión como el 
actual, en el que la vicepresiden- 
tasegunda, Yolanda Díaz, desafía 
abiertamente a CEOE y Cepyme, 
en aspectos tan delicados como la 
reducción de la jornada laboral. 

El apoyo al manifiesto del pasa- 
do miércoles se puede considerar 
especialmente intenso en lo que 
respecta a los representantes de 
los trabajadores en territorios co- 
mo Andalucía y Cataluña, espe- 
cialmente en esta última comuni- 
dad autónoma. 


ante las 
Foment del Treball fue especial- 
mente rápida ala hora de sumar- 


El presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva. cusora pass 


sea la expresión de hartazgo con 
las políticas del Gobierno que di- 
fundió Cepyme. La patronal cata- 
lana dejó claro su aval al texto a 
través de su Consejo Territorial 
de la Pyme, presidido por Xavier 
Panés, un órgano que aglutina las 
asociaciones regionales adscritas 
a Foment. 

Panés, que también lidera la pa- 
tronal vallesana Cecot, aseveró 
que las pymes sufren “una situa- 
ción cada vez más insostenible de- 
bido a la creciente intervención 
gubernamental, la sobrerregula- 
ción y el incremento constante de 
cargas fiscales y burocráticas”. 

Para Panés, “estas políticas no 
solo afectan nuestra capacidad pa- 
ra crecer y generar empleo, sino 
que también están erosionando la 
cultura empresarial y estigmati- 


A 
ARTÍCULO CONSTITUCIONAL 
Cepyme invoca el apartado de la 


Constitución que salvaguarda 
la libertad de empresa. 


zando la figura del empresario”. 
“Es fundamental que el Gobierno 
escuche nuestras demandas y ac- 
túe en consecuencia”, incidió el 
dirigente patronal, por lo que ha 
solicitado “el cese de las políticas 
intervencionistas que limitan nues- 
tra flexibilidad y autonomía. 

Enel caso del Ejecutivo central, 
el manifiesto de Cepyme ha cau- 
sado malestar. Esta misma sema- 
na, durante su viaje oficial a Ja- 
pón el ministro de Economía, Car- 
los Cuerpo, aseguró que conside- 
raba el escrito “extemporáneo”. 
En cuanto al departamento más 
directamente aludido por los re- 
presentantes de las pymes, el Mi- 
nisterio de Trabajo, sus portavo- 
ces acusaron a las patronales de 
“sobreactuar”. 
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Begoña Gómez se niega a declarar: 
volverá a comparecer el 19 de julio 


Afirma que desconoce el contenido de la querella por la cual es investigada 


Ángela Poves MADRID. 


Begoña Gómez se negó a declarar 
este viernes en el Juzgado de Ins- 
trucción número 41 de Madrid an- 
te el juez, Juan Carlos Peinado, que 
le investiga por un presunto delito 
de tráfico de influencias y otro de 
corrupción en sus negocios, tal y 
como adelantó este periódico. La 
mujer del ejecutivo, Pedro Sánchez, 
asegura no conocer el contenido 
explícito de una de las querellas per- 
tenecientes a las acusaciones par- 
ticulares, de modo que el magistra- 
do suspendió la comparecencia, ci 
tándola nuevamente para el próxi- 
mo19 de julio. 

Gómez entraba sobre las 10:18 h 
a los juzgados de Plaza de Castilla 
porel garaje del edificio tras ser au- 
torizado por la decana, acorde a 
tivos de seguridad. Fue este miér- 
coles cuando, en un acuerdo guber- 
nativo dictado por la decana de los 
jueces, expusieron que existía “ 
go para la integridad física” de és 
ta y, por tanto, que podría benefi- 
ciarse de su calidad como ‘poder 
público' para evitar altercados ma- 
yores en su entrada a la declaración. 
Al inicio de su comparecencia, la 
mujer de Pedro Sánchez declaraba 
que no conoce el contenido expli- 
cito de la querella de la asociación 
ultracatólica Hazte Oír, por la cual 
se le prestaba declaración, ni si quie- 
ralos motivos de su acusación. Así, 
se hacía un receso en el procedi- 
miento para que la imputada leye- 
ralos términos de la acusación y sus 
derechos y, tras su regreso ante la 
comparecencia, Peinado suspendía 
la cita 
pondió a si utilizó su influencia co- 
mo primera dama para su lucro per- 
sonal en las actividades empresa- 
riales, que dirigía desde la Univer- 
sidad Complutense, aunque lo hará 
el próximo 19 de julio. 


Gómez citó 
a Goyache 
en la Moncloa 


Pese a que el letrado de la 
acusada solicitó que también 
se suspendiera la compare- 
cencia del rector de la Uni- 
versidad Complutense, Joa- 
quin Goyache -quien por su 
calidad de testigo está obli- 
gado por la legislación opera- 
tiva a comparecer ante el 
Juzgado-, el magistrado le to- 
mó declaración. Goyache 
aseguró que la secretaria de 
Gómez se puso en contacto 
con él -con fines de estable- 
cer una colaboración conjun- 
ta- para que éste acudiera a 
la Moncloa y, así tratar el 
asunto respectivo a su cáte- 
dra y la dirección del máster 
que lidera en la entidad públi- 
ca. Más aún, a pesar de que la 
citada reunión se llevó a cabo 
en la residencia del ejecutivo, 
el rector confirmó que Pedro 
Sánchez no participó en la 
misma. 


Cabe recordar que, desde este pe- 
riódico, se apuntó el pasado 28 de 
junio, que la investigada no decla- 
raría ante Peinado; pues, desde su 
defensa insistieron en que la parte 
dispositiva de la resolución “no es 
clara” e, incluso, acusaron al juez 
de llevar a cabo una investigación 
“prospectiva”. Ante esto, Gómez se 
acogió al articulo 24 de la Consti- 
tución Española de 1978, que reco- 
ge el derecho a no declarar de todo 
ciudadano, así como sienta las ba- 
ses como calidad de disposición 
constitucional para la protección 


Begoña Gómez, esposa del presidente del Gobierno, Pedro Sánchez. turor rats 


Economía 


del individuo en el contexto penal. 

Por otro lado, es preciso destacar 
el escrito emitido este miércoles, 
donde se recogía que la esposa del 
presidente adjudicó de forma “irre- 
gular” la contratación de Making 
Science, responsable de la presta- 
ción de servicios de desarrollo de 
la plataforma de Transformación 
Social Competitiva, que Indra, Te- 
lefónica y Google crearon “aparen- 
temente’ gratis para la ejecución de 
la titulación académica, En el cita- 
do escrito, aseguran que Gómez no 
llevó a cabo los procedimientos le- 
gislativos y de obligado cumplimien- 
to en la adjudicación del contrato, 
ni aquellos pertinentes a la geren- 
cia de la entidad universitaria. 


La postura de Vox 

Desde el partido dirigido por San- 
tiago Abascal hicieron énfasis en 
que “Begoña se niega a dar expli- 
caciones, respecto los hechos que 
se están denunciado”, declaró Jor- 


El partido de 
Abascal ve una 
“falta de respeto” 
el silencio de la 
esposa de Sánchez 


ge Buxadé. De igual forma, apuntó 
que, a pesar de que desde el parti- 
do respetan el hecho de que Gómez 
se haya acogido a su derecho, con- 
sideran que “no puede ser tratada 
-como ha sido- de forma diferente 
con un privilegio, respecto del res- 
to de los españoles”. Incluso, seña- 
16 su incomprensión sobre las “me- 
didas de seguridad, opacidad y fal- 
ta de transparencia”, comparando 
el caso judicial con los pertinentes 
ala Casa Real, apelando que estas 
valoraciones no se vieron en los mis- 
mos. Además, calificó de “circo me- 
diático” y “falta de respeto eviden- 
te” la actuación de Gómez: “Está 
envalentonada por la condición po- 
lítica de su marido”. Más aún, apun- 
tó que la legislatura de Sánchez no 
es más que una “autocracia”, vis- 
lumbrada también “en el ámbito ju- 
dicial, con el sometimiento de pe- 
riodistas y abogados a los caprichos 
de la señora Gómez”. 


El PP plantea rebajar el IVA de la energía en la agricultura 


La medida iría dirigida 
a explotaciones en crisis 
en toda España 


Agencias MADRID. 


El PP registra una proposición de 
ley en el Congreso pidiendo que, 
en caso de crisis, se aplique el ti- 
po mínimo permitido del IVA ala 
energía y a las compras que reali- 


cen los productores para realizar 
las actividades agrícolas, ganade- 
ras o forestales. 

Se trata de una ley que tiene por 
objeto apoyaral sistema alimenta- 
rio español como sector estratégi- 
co esencial de la economía. Para 
ello, el Grupo Popular incluye un 
paquete de medidas tributarias pa- 
ra aliviar los costes de producción 
en el campo. 

En primer lugar, considera rele- 
vante reducir, de forma temporal, 


la cuantía del IVA que soportan to- 
dos los agentes del sistema y que 
impacta directamente en el precio 
delos alimentos, como la energía y 
los combustibles, o las materias pri- 
mas e insumos necesarios para la 
actividad agraria que han registra- 
do importantes “incrementos de 
precio” para los agricultores y ga- 
naderos. Asimismo, el PP asegura 
que la Comisión Europea ha plan- 
teado la necesidad de reducir el IVA 
de los alimentos para asegurar su 


acceso a toda la población a precios 
razonables, sin generar con ello per- 
juicio en quienes los producen, 
transforman o comercializan. 

Por otro lado, los de Núñez Fei- 
jóo propone la concesión de ayu- 
das estatales de “mínimos”, o sub- 
venciones de bajo importe, desti- 
nadas a las explotaciones de aque- 
llos sectores que se encuentren en 
situación de crisis y vean en ries- 
go su continuidad en el ciclo de 
producción. 


Los populares quieren estable- 
cer criterios homogéneos en todo 
el territorio nacional para dar estas 
ayudas ante situaciones de la mis- 
ma vulnerabilidad que serían co- 
nocidos previamente por los inte- 
resados. Eso sí, la ley plantea que 
estos recursos se otorguen en tan- 
to se desarrolla, en el marco del sis- 
tema de seguros agrarios combina- 
dos, un seguro de estabilización de 
los ingresos que permita la gestión 
delos riesgos sobre los ingresos. 
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EEUU desacelera la creación de empleo 
hasta los 206.000 puestos de trabajo 


La tasa de paro experimenta un ascenso hasta el 4,1% durante el mes pasado 


Mario Becedas MADRID. 


El potente comportamiento tras la 
pandemia del mercado de trabajo 
de EEUU volvió a echar el freno en 
junio tras una abultada creación de 
empleo en un mayo que sorpren- 
dió una vez más a los economistas. 
Según el informe publicado este 
viernes por la Oficina de Estadísti- 
cas Laborales (BLS) del Departa- 
mento de Trabajo de EEUU, el mes 
pasado se registraron 206.000 nó- 
minas no agricolas, ligeramente por 
encima de las 190.000 esperadas 
por el consenso de analistas, pero 
notablemente por debajo de las 
272.000 registradas inicialmente 
en mayo. De hecho, en este infor- 
me, la cifra de mayo se revisa a la 
baja hasta las 218.000 y la conjun- 
ta de abril y mayo suma un recorte 
de 11.000 puestos, confirmando la 
dinámica de enfriamiento. 

El repunte de la tasa de desem- 
pleo una décima hasta el 4,1%, cuan- 
dose esperaba que siguiese en el 4% 
y la relajación experimentada en los 
ingresos medios de los trabajado- 
res, rubrican la visión de que la Re- 
serva Federal de EEUU está cada 


La Reserva 
Federal espera 
al dato del IPC 


El miércoles se publica el indi- 
ce de precios al consumo 
(IPC) de junio. “El consenso 
apunta a una lectura inter- 
mensual del IPC subyacente 
(sin energía ni alimentos) del 
0,2%, suficiente para que la 
Reserva Federal se plantee el 
primer recorte en los tipos de 
interés en septiembre. La Re- 
serva Federal se mantiene a la 
espera de las IPP (indice de 
precios al productor), a lo que 
se suman los rumores de la 
candidatura de Biden. 


tar los tipos de interés en vista de 
que la inflación continúa a la baja y 
la economía empieza a mostrar de- 
bilidades. La apuesta de una prime- 
ra bajada de tipos en septiembre co- 
ge aún más tracci “Este aumen- 
to de 206.000 no fue tan bueno co- 


público aumentó en 70.000 perso- 
nas, con grandes incrementos en las 
administraciones estatales y locales 
no relacionadas con la educación 
que son dificiles de cuadrar con la 
evidencia anecd: delos défi 
presupuestarios que obligan a mu- 
chos estados a frenar el gasto, Del 
aumento de 136,000 puestos de tra- 
bajo en el sector privado, 82.000 co- 
respondieron a la asi i 

taria y social. Esto sugiere que elem- 
pleo cíclico sólo aumentó en unas 
50.000 personas, lo que se suma a 
la debilidad del crecimiento del PIB. 
El descenso masivo de 48.900 em- 
pleos de ayuda temporal también es 
una señal desconcertante”, explica 
Paul Ashworth, de Capital Econo- 
mics, en una primera valoración so- 
bre los datos. El repunte de la tasa 
del paro, según Ashworth, se debe 
a razones “correctas”, 


población activa eclip: 
to aumento de 116.000 personas en 
la medición del empleo a través de 
la encuesta a los hogares. “En abril 
del año pasado se situaba en el 3; 
lo que indica que se está formando 
una atonía que está frenando el cre- 
cimiento de los salarios”, indica Ja- 
mes Knightley, economista de ING 

De hecho, dentro del informe de 
la BLS, el dato de ingresos medios 
por hora es significativo en la me- 
dida en la que el dato interanual ba- 
ja del 4% por primera vez desde el 
verano de 2021. La tasa del 3, 
(dos décimas menos que en mayo) 
ya se acerca más al 3,5% que en la 


ven compatible con el objetivo 
de inflación del 2%. 


vez más cerca de empezar a recor- mo parece a primera vista El empleo El presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell. £> 


el 


Diario lider en información económica en españ 


La prensa es el indicador 
de la ruta del progreso” 


- Víctor Hugo - 
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El frente “anti Le Pen' gana terreno y 
aleja su partido de la mayoría absoluta 


Los últimos sondeos asignan a la ultradercha 190-220 diputados, lejos de los 289 


N. G. MADRID. 


Los franceses se preparan para de- 
cidir en la segunda vuelta de unas 
cruciales elecciones legislativas es- 
te domingo, donde la ultraderecha 
liderada por Jordan Bardella, pupi- 
lo de Marine Le Pen, obtuvo una vic- 
toria en la primera ronda con más 

33% de los votos, según las en- 
n embargo, los últimos 
sondeos indican que el partido de 
Marine Le Pen, Reagrupamiento 
Nacional (RN), no alcanzaría la ma- 
yoría absoluta necesaria para gober- 
nar, que se sitúa en 289 diputados. 

Según la encuesta de Harris In- 
teractive para Challenges y M6, el 
RN se proyecta con entre 190 y 220 
escaños, alejándose de la posibili- 
dad de obtener la mayoría requeri- 
da. A pesar de esto, Marine Le Pen 
ha expresado confianza en la capa- 
cidad de su partido para alcanzar la 
mayoría suficiente y formar gobier- 
no, destacando la incertidumbre y 
la estrategia que marcan esta últi- 
ma fase de la campaña. 

La derecha radical de Le Pen se 
enfrenta así a un escenario donde 
la mayoría absoluta parece escurrir- 
se entre los dedos, planteando un 


Marine le Pen, miembro del Parlamento francés. del partido de extrema derecha Rassemblement National (RN). acuer: 


panorama de expectativas y posi- 
bles alianzas en una Asamblea Na- 
cional que se perfila fragmentada. 
A pesar de estos resultados preli- 
minares, Marine Le Pen ha mani- 
festado una confianza firme en sus 
posibilidades de lograr una mayo- 
ría, subrayando que los franceses 
demandan un cambio en la direc- 
ción del país. En declaraciones a TF], 
criticó los movimientos entre par- 


tidos para formar una “gran coali- 
ción” en su contra, denunciando lo 
que percibe como falta de cohesión 
y unión en los oponentes políticos. 
Jordan Barde l candidato del 
RN a primer ministro, también ha 
lanzado críticas hacia esta “gran coa- 
lición”, argumentando que carece 
de un proyecto común claro y repre- 
senta una respuesta fragmentada 
ante el avance de la ultraderecha. 


Le Pen, quien aseguró su escaño 
en la primera vuelta de las eleccio- 
nes, tiene su mira puesta en un ob- 
jetivo mayor: la presidencia de Fran- 
cia en 2027. Esta ambición presiden- 
cial marca su estrategia política, de- 
jando claro que su objetivo actual 
noes ocupar un cargo ministerial si- 


no consolidar su base de apoyo y 
prepararse para futuras contiendas 
electorales. 


Economía 


El panorama político en Francia 
sigue siendo incierto a medida que 
se acerca el día de la votación, con 
el RN enfrentando el desafio de con- 
vertir su popularidad en una mayo- 
ria legislativa decisiva, mientras que 
los otros partidos buscan estrategias 
para contrarrestar su avance y a 
gurar la gobernabilidad del país en 


los próximos años. 


El Nuevo Frente Popular 

La encuesta de Harris ha delineado 
un panorama incierto pero estraté- 
gico. Según los resultados, el Nue- 
vo Frente Popular de izquierda po- 
dría asegurar entre 159 y 183 esca- 
ños, mientras que Together; la alian- 
za del presidente Macron, sólo 
alcanzaría entre 110 y 135 escaños. 
Otros partidos obtendrían entre 17 


Le Pen tiene su vista 
puesta en El Elíseo y 
no habrá elecciones 
presidenciales 
hasta 2027 


y 31 escaños, marcando un escena- 
rio de fragmentación política. 

El primer ministro Gabriel Attal, 
aliado cercano de Macron, expresó 
optimismo en la capacidad multi 
partidista para evitar una mayoría 
absoluta para el partido de extrema 
derecha RN. Descartó laidea de una 
coalición amplia, proponiendo en 
su lugar mayorías caso por caso en 
la Asamblea Nacional. 
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Starmer se enfrenta a los retos de bajo 
crecimiento, alto IPC y elevado déficit 


El candidato laborista logra una victoria histórica sobre los conservadores 


Mario Becedas MADRID. 


Vuelco político en el Reino Unido 
tras las elecciones generales cele- 
bradas este jueves. Tras 14 años de 
gobierno del Partido Conservador, 
el Partido Laborista liderado por 
Keir Starmer ha obtenido una aplas- 
tante victoria. Los laboristas se ase- 
guraron una mayoria absoluta, ga- 
nando más de 400 de un total de 650 
escaños. Por otro lado, los tories su- 
fren una aplastante derrota al ganar 
con cerca de 120 escaños, su peor 
resultado registrado. Los resultados 
han coincidido plenamente con las 
expectativas, por lo que la reacción 
inicial del mercado está siendo mo- 
derada y el interés se desplaza a los 
efectos que tenga la receta econó- 
mica que despliegue el nuevo go- 
bierno laborista. 

Ocho años de Brexit y los duros 
golpes de la pandemia y de la gue- 
rra en Ucrania han convertido a Rei- 
no Unido en un foco constante de 
tensión política e incertidumbre 
económica. Aunque la economía no 
ha llegado a sucumbir con fuerza 
en una profunda recesión, el creci- 
miento ha sido muy modesto y los 
ingleses notan que han ido a peor. 
La crisis inflacionaria les ha azota- 
do incluso más duro que america- 
nos y europeos continentales, con 
un máximo superior al 11% en el 
IPC al juntar “lo peor de ambos 
mundos”, como dijo un analista (la 
crisis energética europea y la estre- 
cha del mercado laboral de EEUU). 
La pérdida de poder adquisitivo, el 
deterioro de los servicios públicos, 
especialmente la sanidad, y facto- 
res como cierta escasez de produc- 
tos han agitado continuamente las 
aguas. Los efectos del Brexit lo han 
empapado todo y la tormenta poli- 
tica ha dejado relámpagos como el 
rápido auge y caída de Boris John- 
son o el maremoto en los mercados 
del breve mandato de Liz Truss en 
septiembre de 2022. 


El legado conservador 

Es innegable que el cambio político 
se produce en el contexto de impor- 
tantes problemas estructurales que 
enfrenta el Reino Unido. Sin embar- 
go, estos no tienen que ver solo con 
el Brexit, sino que son mucho más 
antiguos, remarca Ralph Solveen, 
economista de Commerzbank. “Si 
se observa el desempeño económi- 
coreal, se puede ver que la verdade- 
raruptura en el desarrollo se produ- 
jo durante la crisis financiera mun- 
dial de 2008. El PIB se desplomó y 
luego siguió una trayectoria más ba- 
ja con una tasa de crecimiento más 
baja. (.) Actualmente, la producción 
económica es solo un 1,8% mayor 
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que en el cuarto trimestre de 2019, 
es decir, inmediatamente antes de la 
crisis del coronavirus. (...) Detrás de 
los años de débil crecimiento del Rei- 
no Unido se esconde una marcada 
debilidad en materia de inversión. 
Durante una generación, la tasa de 
inversión del Reino Unido ha sido 
significativamente inferior a la de 
otros países del G7, yla brecha pare- 
ce haberse ampliado recientemen- 


Ambicioso 
objetivo en 
la vivienda 


durante los próximos 5 años. 
Un punto delicado será la in- 
migración. Starmer ha prome- 
tido un control de la inmigra- 
ción neta mayor que el del go- 
bierno tory’, además de poner 
coto a las mafias 


te”, expone el analista alemán. Las 
diversas crisis de los últimos años 
han desorganizado las finanzas pú- 
blicas. A pesar del bajo desempleo, 
el déficit presupuestario ha prome- 
diado el 5,6% del PIB en los últimos 
tres años, aunque la crisis del coro- 
únavirus ya terminó hace tiempo. La 
deuda pública es del 100% del PIB; 
antes de la crisis de 2008 era infe- 
rior al 40%. El interminable invier- 
no del descontento, por emplear pa- 
labras de William Shakespeare, ha- 
cía factible el deseo de un cambio 
político. Por eso, no solo las encues- 
tas reflejaban un auge de unos la- 
boristas que han aparcado en los úl- 
timos tiempos los postulados más 
ala izquierda de su anterior diri- 
gencia. Empresarios e inversores 
veían con buenos ojos el regreso de 
los laboristas como alternativa, más 
que por medidas concretas, como 
revulsivo que haga recuperar cier- 
to optimismo. 
á en los números, pa- 
rece que el rayo de luz que puedan 
ser Starmer y los suyos será más una 
cuestión de sensaciones. Así lo re- 
sume en un informe para clientes 
Paul Dales, economista jefe de Ca- 
pital Economics para Reino Unido: 
“Es poco probable que el gran cam- 
bio en el panorama politico que ha 
supuesto el primer gobierno labo- 
rista desde mayo de 2010 provoque 
un cambio tan grande en el panora- 


ma económico. Pero, al margen, las 
políticas del nuevo gobierno labo- 
rista generan algunas perspectivas 
al alza para nuestras previsiones so- 
breel PIB, la inflación y los tipos de 
interés”. El analista hace hincapié 
en cuatro puntos. 


Nueva política fiscal 

En primer lugar, señala Dales, la eco- 
nomia no será muy diferente bajo el 
gobierno laborista, ya que las restric- 
ciones fiscales son las mismas. El Par- 
tido Laborista se ha comprometido 
a seguir reglas fiscales muy similares 
a las de los conservadores, y la com- 
mico y altos tipos de interés signifi- 
ca que la política fiscal necesita ser 
ajustada en términos generales, en 
línea con los planes existentes para 
cumplir con esas reglas. En otras pa- 
labras, el Partido Laborista no pue- 
derelajar significativamente la polí- 
tica fiscal sin romper las reglas y/o 
tener que rendir cuentas mediante 
un aumento de los rendimientos de 
los bonos del Estado. 

En segundo lugar, expertos como 
Mark Nash y James Novotny, ges- 
tores de inversiones equipo Renta 
Fija Absolute Return en Jupiter AM 
hacen énfasis en la nueva relación 
con la UE y con los inversores. “Los 
laboristas tendrán que convencer al 
mercado, de que son fiscalmente 
prudentes”, explican. 


Economía 


La izquierda 
propone un 
incremento del 
gasto público 


M. B. MADRID. 


La composición de la política fis- 
cal puede ser un poco más favo- 
rable al crecimiento, según los 
expertos. El programa del Par- 
tido Laborista prevé que el gas- 
to público en 2028/29 será 9.500 
millones de libras (0,3% del PIB) 
mås alto que los planes actuales 
y los impuestos serán 8.600 mi- 
lones de libras (0,3% del PIB) 
más altos. “Normalmente, una 
libra más de gasto público (tan- 
to el gasto diario como la inver- 
sión) sumaría más al PIB de lo 
libra más en impuestos 
', según Paul Dales. 
“Este aumento del peso del 
gasto público puede provocar 
que para 2028/29 el PIB sea un 
poco más alto que en otras cir- 
cunstancias, aunque tal vez só- 
lo un 0,1-0,2%, e incluso eso no 
es un hecho”, argumenta Dales. 
La economía puede ayudar al 
Partido Laborista. Los laboris- 
tas están asumiendo el poder 


PORCIENTO 
La tasa de inflación general 
británica se acerca ya 

al objetivo de estabilidad. 


justo cuando la inflación ha vuel- 
to a caer al objetivo del 2% y el 
Banco de Inglaterra (BoE) está 
a punto de recortar los tipos de 
interés desde el 5,25% (máxi: 
mos de 2008). “Nuestras previ- 
siones de que la inflación caerá 
un poco más y el BoE recortará 
los tipos al 3% el año que viene 
explican el posible crecimiento 
del PIB hasta el 1,2% este año y 
al 1,5% tanto en 2025 como en 
202. El gobierno de Starmer pre- 
vé que el primer evento fiscal de 
las elecciones les concederá un 
margen fiscal de unos 16.000 mi- 
Mones de libras (0,6% del PIB), 
frente alos 8.900 millones de li- 
bras (0,3%) del Presupuesto de 
marzo, 

Esto puede significar que el 
Partido Laborista puede aumen- 
tar el gasto un poco más de lo 
previsto sin aumentar los im- 
puestos o el endeudamiento más 
delo previsto, aunque una polí- 
tica fiscal más laxa puede signi- 
ficar simplemente que la infla- 
ción sea un poco más alta y que 
los tipos de interés no caigan 
tanto”, explica Dale. 

La situación, no obstante, es 
complicada para el banco cen- 
tral del país y también para los 
responsables de la política eco- 
nómica en la próxima legislatu- 
ra, de acuerdo con los analistas. 
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El Supremo avala que se ascienda a los 
interinos que suman contratos abusivos 


Iguala la situación a la de los funcionarios si se alarga la temporalidad sin razón 


Eva Díaz MADRID. 


El Tribunal Supremo (TS) avala que 
los interinos puedan promocionar 
si encadenan contratos temporales 
abusivos, es decir, de forma injus- 
tificada. El Alto Tribunal, en un fa- 
llo del 18 de junio del que fue po- 
nente el magistrado José Luis Re- 
quero Ibañez, equipara en materia 
de promociones las condiciones de 
los interinos a las de los funciona- 
rios, siempre que exista abusividad. 

Para ello, se basa en la cláusula 
cuarta de la Directiva europea so- 
bre el trabajado de duración deter- 
minada que, para evitar discrimi- 
naciones, establece que los criterios 
de antigüedad relativos a determi- 
nadas condiciones de trabajo serán 
los mismos para los trabajadores 
con contrato de duración determi- 
nada que para los trabajadores fi- 
jos, 

El Supremo señala que la norma 
europea prevalece sobre la nacio- 
nal siempre que haya abuso en la 
contratación. 

“Para que la cláusula cuarta pro- 
duzca un efecto tan contundente 
como es desplazar la normativa in- 
terna, es preciso que se esté ante 
una interinidad abusiva, de larga 
duración, no ante llamamientos pun- 
tuales, coherentes con el sentido y 
fin de la figura del funcionario in- 
terino. Sólo de darse esa circuns- 
tancia cabe aplicar las consecuen- 
cias de dicha cláusula en compara- 
ción con los funcionarios de carre- 
ra”, indica el Alto Tribunal en su 
sentencia. 


Fachada del Tribunal Supremo. £» 


El fallo resuelve el caso de un ciu- 
dadano que comenzó a trabajar con 
la Administración andaluza como 
interino en agosto de 2007. En ma- 
yo de 2016, dentro de su trayecto- 
ria como interino, pasó a trabajar al 
Servicio Andaluz de empleo y en 


mayo de 2019 pidió que se le reco- 
nociera un nivel superior, sin éxito. 
Finalmente, cesó en mayo de 2020. 

La Junta de Andalucía rechazó 
reconocerle esta promoción bajo el 
argumento de que la normativa re- 
gional (similar a la estatal) estable- 


ce que solo pueden iniciar la carre- 
ra profesional y por tanto lograr as- 
censos y promociones los funcio- 
narios de carrera, no los interinos 
que solo están para ocupar vacan- 
tes hasta que se cubran. 

Asimismo, indicó que sería dis- 
criminatorio para los funcionarios 
que ingresan al cuerpo ya que ne- 
cesitan cuatro años para alcanzar 
un nivel superior (dos para conso- 
lidar el nivel mínimo y otros dos pa- 
ra consolidar el superior), mientras 
que el trabajador interino preten- 
de que se le consolide el nivel su- 
perior por estar dos años en el pues- 
to. 

El Supremo señala que estå de- 
mostrado que el interino ocupó el 
puesto de nivel superior durante 
dos años continuados y que, por el 
contrario, lo que no ha demostrado 
la Administración ni se ha opuesto 
a ello es que no hubiera abuso en la 


Aplica la Directiva 
europea sobre 
trabajo temporal 
para evitar la 
discriminación 


contratación. Por tanto, reconoce 
al trabajador nivel que exigía sin ser 
funcionario. 


@ Más información en 
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La justicia 
considera que un 
ciberataque es 
motivo de ERTE 


Da la razón a la 
compañía frente al 
Ministerio de Trabajo 


E. D. MADRID. 


El Tribunal Supremo (TS) se- 
ñala que un ciberataque es un 
motivo válido y de fuerza ma- 
yor para realizar un Expedien- 
te de regulación temporal de em- 
pleo (ERTE). El Alto Tribunal, 
en una sentencia del 11 de junio 
de la que fue ponente la magis- 
trada María Luz García Paredes, 
indica que la empresa, en este 
caso Ilunion, no pudo prestar 
servicios a los clientes y los em- 
pleados no pudieron trabajar 
tras ser atacada por un virus in- 
formático. 

La compañía solicitó el ERTE 
para 1.200 trabajadores al Mi- 
nisterio de Trabajo por causas 
de fuerza mayor en julio de 2021 
y la Administración lo rechazó. 

“Teniendo en consideración 
que son numerosas las empre- 
sas que en los últimos tiempos 
son atacadas con este tipo de vi- 
rus informáticos, sin duda la sen- 
tencia marca una la pauta sobre 
los mecanismos laborales que 
pueden activarse ante el acaeci- 
miento de estas circunstancias 
en el futuro”, indica desde Ceca 
Magán, despacho que defendió 
a union. 

Juan José Jiménez, socio la- 
boralista, indica que el Supremo 
analizó las medidas de seguri- 
dad de la empresa y consideró 
que, aun habiendo actuado de 
forma diligente, el ataque y sus 
efectos fueron inevitables. 


Los Colegios de Abogados podrán 


La Ley de Derecho 
ala Defensa incluye 
a última hora esta 
exigencia del gremio 


E Díaz MADRID. 


Triunfo para los colegios de aboga- 
dos. La Ley Orgánica del Derecho 
a la Defensa, en tramitación en el 
Congreso, incluye a última hora y 
antes de que se mande a debate por 
el Pleno, un nuevo punto que per- 
mitirá a los Colegios de Abogados 
publicar criterios orientativos de 
precios para que los clientes pue- 
dan conocer el coste que le va a su- 
poner un litigio. 

Concretamente, el texto, dentro 
del artículo 6 sobre el derecho de 


información de los clientes, añade 
que deberán tener conocimiento 
de las consecuencias de una con- 
dena en costas “a cuyo efecto los 
colegios de la abogacía podrán ela- 
borar y publicar criterios orienta- 
tivos, objetivos y transparentes, que 
permitan cuantificar y calcular el 
importe razonable de los honora- 
rios a los solos efectos de su inclu- 
sión en una tasación de costas o en 
una jura de cuentas”. “Tanto los 
profesionales de la abogacía como 
los titulares del derecho de defen- 
sa tienen derecho al acceso a dichos 
criterios”, señala el texto del pro- 
yecto de ley. Esta era una gran exi- 
gencia del gremio que pedía poder 
publicar criterios orientativos de 
los honorarios. 

El Tribunal Supremo ratificó en- 
tre 2022 y 2023 varias sanciones de 


la Comisión Nacional de los Mer- 
cados y la Competencia (CNMC) 
contra distintos colegios de aboga- 
dos, como el de Madrid, Las Pal- 
maso Guadalajara por recomendar 


La justicia y la 
CNMC impedían a 
estas instituciones 
hacerlo por limitar 
la competencia 


honorarios en materia de costas y 
jura de cuentas porque fijaba pre- 
cios y limitaba así el derecho a la 
competencia. 

Precisamente, el decano del Ilus- 
tre Colegio de Abogados de Madrid 


publicar honorarios 


(ICAM) Eugenio Ribón, urgía el pa- 
sado 17 de junio a establecer crite- 
rios claros y transparentes en los 
honorarios profesionales para ga- 
rantizar el derecho a la informa- 
ción de los consumidores. “Ahora 
mismo, los usuarios de la justicia 
no pueden conocer de manera apro- 
ximada los costos de un proceso ju- 
dicial, lo que les impide evaluar ade- 
cuadamente los riesgos y benefi- 
cios de emprender acciones lega- 
les”, dijo. 

Esta cuestión quedará finalmen- 
te solventada por ley si el Pleno del 
Congreso aprueba este añadido al 
texto. 


Conciliación y enfermedad 
Lanorma también incorpora como 
novedad el reconocimiento a los 


profesionales de la abogacía del de- 


recho a la conciliación y el disfru- 
te alos permisos de maternidad y 
paternidad. 

Asimismo, los abogados también 
tendrán derecho a solicitar la sus- 
pensión de un procedimiento judi- 
cial o un señalamiento en casos de 
fuerza mayor como el nacimiento 
o cuidado del menor, adopción o 
acogimiento de menores, la hospi- 
talización del cónyuge o pareja de 
hecho, o de familiar a cargo, así co- 
mo por el fallecimiento de un pa- 
riente de hasta segundo grado de 
consanguinidad o afinidad (hijos, 
padres, abuelos, hermanos, nietos, 
suegros, cuñados y abuelos del cón- 
yuge). 

También se podrá solicitar la sus- 
pensión del procedimiento por ac- 
cidente, enfermedad que requiera 
hospitalización o por baja médica. 


“Las Pelotaris” el 
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En Pan 


triunfo de las 


pioneras del deporte femenino 


SkyShowtime acaba de 
lanzar esta serie que cuenta 
la lucha de tres raquetistas 
que derribaron las 
convenciones sociales de los 
años 20, cuando el frontón 
estaba lleno de hombres. 


Por David Saiz 


y er mujer y querer triun- 

Í far en el deporte profe- 

sional no era común ni 

fácil en los años 20 del 

siglo pasado. Lo consi- 

guieron las primeras raquetistas 
que jugaron en los frontones del Pa- 
ís Vasco con valentía, ideas claras y 
la determinación suficiente para re- 
torcer los convencionalismos de un 
mundo de hombres que tenía re- 
servado para ellas otro papel que 
no era el del éxito y la popularidad. 
La lucha de aquellas deportistas 
que derribaron los primeros lími- 
tes del género en el deporte es lo 
que cuenta Las Pelotaris 1926, la 
nueva serie de SkyShowtime. Ocho 
capítulos que ya están colgados en 
la plataforma de 
sta historia de a 
sional, libertad individual e inde- 
pendencia económica explica los 
prejuicios y las limitaciones que tu- 
vieron que derribar mujeres como 
Idoia, Itzi y Chelo, tres pioneras que 
se enfrentaron a las consecuencias 
de ir contracorriente cuando el de- 
porte femenino ni estaba, ni se le 


fogon 


Movistar Plus+. A la espera de la nueva tempora- 
da de The Bear -el 14 de agosto en Disney- esta 
miniserie también traslada a los espectadores a 
la tensión que se vive entre fogones. Ocho meses 
después de que su mentor, Andy Jones (Stephen 
Graham), sufriera un ataque al corazón, la chef 
Carly (Vinette Robinson) pelea en cocinas para 
hacerse un nombre en un nuevo restaurante del 
barrio londinense de Dalston. El primero de los 
cuatro capítulos ya está disponible y habrá uno 
cada semana. El día 24 de julio estará completa. 


dim Wf 


Idoia, Itzi y Chelo lucharon contra las imposiciones sociales de los años 20. ££ 


'AMC+. Thriller danés de seis episodios -ya dis- 
ponibles- que adapta la primera novela de la sa- 
ga literaria escrita por Jens Henrik Jensen. La se- 
rie sigue al sargento de las fuerzas especiales 
Niels Oxen que, tras perder a su compañero en 
combate, acusa a su comandante de dejarlos ti- 
rados. La denuncia desencadena una serie de in- 
cidentes mortales y Oxen será expulsado del 
ejército. En ese momento, iniciará una investiga- 
ción extraoficial de los servicios secretos que 
afectará a las más altas esferas del poder. 


mM a 


Las Pelotaris 1926', nueva serie de SkyShowtime. ££ 


esperaba. La mexicana Zuria Vega 
y las españolas Claudia Salas y Ma- 
ría de Nati, se lanzan al terreno de 
juego para reflejar las dificultades 
que tuvieron que sortear estas pro- 
tagonistas anticipadas a su tiempo. 


D ña a México 

Las Pelotaris 1926 se ha rodado en- 
tre España, especialmente en el Pa- 
ís Vasco, y México, un país donde 
también cuajó la afición por la pe- 
lota. Fue el mercado que permitió 
dar el salto internacional y lograr 
el éxito económico a estas raque- 
tistas que pasaron a la historia por 
hacer lo que, se supone, no debían. 


El 


Filmin (9 de julio). Delia Balmer inicia una rela- 
ción con John Sweeney tras conocerlo en un pub 
del barrio de Camden, en Londres. Sin embargo, 
en ese momento no sabe que su novio es un ase- 
sino con un largo historial de crimenes hasta 
que, tres años y medio después, le sorprende con 
un hacha en la mano, dispuesto a matarla y con- 
vertirla en su siguiente víctima. Este aterrador 
thriller está protagonizado por Shaun Evans, a 
quien muchos recordarán por ser el protagonista 
dela serie Endeavour, y Anna Maxwell Martin. 


Comedia. Dirección: Fer- 
nando Garcia-Ruiz. Int.: 
Arturo Valls, Malena Al- 
terio. Pepe es un gran ti- 
po, un vecino querido por 
todo el barrio, pero un día 
recibe una noticia terrible: 
le quedan pocos meses 
devida. Para alejar a su 
familia y evitar su sufri- 
miento, Pepe decide dar 
un giro radical a su vida y 
empieza a hacer el mal. 


Ri 


Acción. Dirección: Robert 
Lorenz. Int.: Liam Neeson, 
Kerry Condon, Jack Glee- 
son. Finbar Murphy es un 
asesino retirado que lleva 
una tranquila vida lejos de 
la violencia que asola Ir- 
landa en los años 70. Pero, 
cuando llega al pueblo un 
peligroso grupo de terro- 
ristas, deberá elegir entre 
mantener su identidad en 
secreto o bien defender a 
sus vecinos y amigos. 


Drama. Dirección: Ibon 
Cormenzana. Int.: Dani 
Rovira, Susana Abaitua. 
Andrés es profesor de un 
pueblo del País Vasco y el 
primer día de clase le de- 
tectan cáncer. Para recibir 
tratamiento se desplaza al 
hospital en un autocar que 
traslada a pacientes de la 
zona. Las risas y confiden- 
cias con ellos le ayudarán 
aafrontar sus miedos. 
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Agenda 


San Javier, Vitoria y San Sebastián: 
noches de verano por la ruta del jazz 


Por Ana Gomez Viñas 


ljazz es para el verano. 
Arrancamos nuestra ru- 
ta en San Javier. La lo- 
calidad murciana alber- 
ga el Festival Interna- 
cional de Jazz, que cuenta con es- 
cenarios en Santiago de la Ribera y 
La Manga del Mar Menor. En el car- 
tel de esta 26” edición destacan gran- 
des guitarristas como Lee Ritenour 
junto al pianista ganador de siete 
Grammys Dave Grusin -el 11 de ju- 
lio-. También combinación aplau- 
dida la formada por los virtuosos 
Russell Malone (guitarra) y Cyrus 
Chestnut (piano). Será el 13 de ju- 
lio. El festival rinde homenaje a Pa- 
co de Lucía, a través de una sesión 
protagonizada por el trompetista 
Joan Mar Sauqué, el guitarrista Ni- 
ño Josele y el armonicista Antonio 
Serrano. Una original propuesta del 
almeriense José Luis Jaén que nos 
trae su fusión de jazz y copla. Más 
citas: la carismática Diana Krall y 
la banda Tex Mex Calexico. 

De San Javier nos dirigimos a Vi- 
ti Gasteiz, que acoge la 47° edi- 
ción del festival de jazz. Chucho 
Valdés desembarca con su forma- 
ción, Irakere 50. El pianista, com- 


positor y arreglista cubano (siete 
Grammys y seis Grammy Latinos) 
cumple medio siglo con la banda 
que revolucionó la música afrocu- 
bana en fusión con el jazz, rock, 
clásica y ritmos cubanos. El festi- 
val de Vitoria cuenta con los esce- 
narios del Polideportivo de Men- 
dizorrotza, Teatro Principal Ant- 
zokia y el jardín de Falerina. 


En el Guggenheim 

En Bilbao nos espera el Guggenhe- 
im. El museo celebra los miércoles 
de julio y agosto sus veladas de ve- 
rano a ritmo de jazz y 
con Art & Music. El próximo 11 sa- 
le a escena FS Standards Quartet. 


Chucho Valdés y su formación pasan por Vitoria. 


En Donostia hacemos escala en 
Jazzaldia, que cumple su 59° edi- 
ción (del 23 al 28 de julio). El festi- 
val premia a William Parker, con- 
siderado por la crítica como el me- 
jor contrabajista de jazz vanguar- 
dia. Se unen al cartel la mencionada 
Diana Krall, John Zorn, Gregory 
Porter, Marisa Monte, Rufus 
Wainwright y Sílvia Pérez Cruz. 
Son doce los escenarios repartidos 
por la ciudad para los 76 concier- 
tos previstos. Algunas de las loca- 
lizaciones son las terrazas del Kur- 
saal, Museo de San Telmo, la playa 
de Keler Gunea, Chillida Leku, en 
la Plazoleta Juncal de Irún y en el 
Hotel María Cristina. 


William Parker, en Jazzaldia. 


Los clásicos en Almagro: 


El alcalde de Zalamea' 
Casa Palacio de los Vilarreal Almagro. 6 de jua. 


Calderón de la Barca nos cuenta 
esta historia en clave de comedia 
que lleva al espectador a las puer- 
tas del horror. El alcalde de Zala- 
mea negocia con el violador de su 
hija y la propia víctima que llega a 
creer que merece un castigo. Con 
versión y dirección de Jesús Peña. 
En el elenco, Carlos Pinedo, Blanca 
Izquierdo y Pablo Rodríguez. 


Puccini, el arte de fusionar 
ópera y fotografía 


en el Teatro Real 
Plaza Isabel I, sin. Madrid. Hasta el 22 de julio. 


El Teatro Real debuta en PHotoES- 
PAÑA con la exposición de Giaco- 
mo Puccini, coincidiendo con la re- 
presentación de Madama Butterfly, 
su gran pieza operística. La mues- 
tra nos enseña la gran pasión que 
sentía el Puccini compositor por la 
fotografía. Inspirado por la natura- 
leza, el italiano tomó estas imáge- 
nes en torno a 1894 en su Toscana 
natal y también en los países que 
visitó en sus múltiples viajes. 
Vemos encuadres que reducen la 
silueta humana a un detalle en la 
inmensidad del paisaje. Vemos un 
profundo sentimiento poético. La 
exposición está organizada por el 
Real, el Istituto Italiano di Cultura 
di Madrid y PHotoESPAÑA. Se 
puede visitar hasta el 22 de julio. 


“Las locuras por el 
veraneo', en Peñíscola 
Castilo de Perísoola (Castellón). TI de judio. 


Cita en el Festival de Teatro Clási- 
co Castillo de Peñíscola con la obra 
del dramaturgo italiano Carlo Gol- 
doni, en versión y dirección y mú- 
sica de Eduardo Vasco y vestuario 
de Lorenzo Caprile. Una divertida 
comedia de enredo sobre dos fami- 
lias burguesas enfrentadas en una 
sociedad en que solo importan las 
apariencias. 


La carroza del Thyssen 
celebra el Orgullo 


en Madrid 
Desfie del Orgullo en Prado, Cibeles y Recoletos. 6 de ju. 


El Museo Thyssen-Bornemisza 
participa en la manifestación del 
Orgullo LGTBIQ+ en Madrid con 
su propia carroza para celebrar la 
inclusión, la diversidad y el respe- 
to, haciendo bandera de su lema 
“el museo de todos”. La dirección 
artística ha corrido a cargo del dúo 
Los Bravú, integrado por Andrea 
Gómez y Diego Omil. El diseño es- 
tá inspirado en el cuadro Carrera 
libre de caballos, de Théodore Géri- 
cault, pintado hacia 1817. Esta ini- 
ciativa se engloba en la 20* edición 
del concurso de arte joven Versio- 
na Thyssen, con la colaboración de 
Destinia. Según su CEO, Ricardo 
Fernández, “el Thyssen es una ins- 
titución que comparte nuestros va- 
lores de diversidad e igualdad”. 
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R 
Tradición y actualidad de Kontiki, 
el chiringuito gourmet de Mojácar 


sstaurantes 


La gamba y el pescado de Al- 


borán, su destreza culinaria y 
legendario, 


Por Luis Cepeda 


u propietario fue Gor- 
E 1 don Goody, autor en 
M 1963 del atraco del tren 
R | de Glasgow, famoso co- 
mo el “robo del siglo” 
por su formidable cuantía: 2,6 mi- 
llones de libras. Puso en este sitio 
un pub en 1982, tras cumplir con- 
dena doce años, para servir pintas 
desde su simpatía bandolera y en- 
vergadura de dos metros. El lugar 
guarda otros misterios, pero dejé- 
moslo ahí. Lo vendió doce años des- 
pués a la familia Sampere-Flores, de 
recio abolengo culinario en la cum- 
bre de Mojácar y ahora su hijo 
Adrián, lo ha convertido en el chi- 
ringuito más activo de playa de Mo- 
jácar, con 44 mesas y sesiones en 
que atienden a más de 250 clientes. 
Lo importante es su vigor gastro- 
nómico, más allá de su emplaza- 
miento ideal, con el Parador de Mo- 
jácar a la espalda y asentado sobre 
una playa de seis kilómetros con es- 
casos espigones. Su cocina la gobier- 
nan dos chefs: José Antonio More- 
no, docente sevillano de larga tra- 
yectoria por toda España y Julio Al- 
berto, incesante en parrilladas, 
frituras y arroces al frente de un equi- 
po jovial y competente. 


Calamar y gamba roja 

La prolongación mediterránea del 
mar de Alborán es pródiga en pes- 
cados bastante exclusivos: galanes, 
crótolas, medregales, pargos, cher- 


nas blancas o gallopedros que dan 
oportunidad de saborear lo infre- 
cuente, además del formidable ca- 


i Beach 
ante 


rantcom 


lamar de potera y la gamba roja de 
Garrucha, que está a un paso y es 
para muchos la más suculenta del 
pais. Aunque la cosa no queda ahí, 
pues Adrián recibe por vía aérea 
las inmejorables ostras Girardeau 
del Charente francés o el bogavan- 
te azul de las Rías gallegas; acopia 


atún rojo salvaje de Almadraba Pe- 


taca Chico -la más acreditada de 
Barbate- en todos sus cortes, ade- 
más del jamón curado de atún -un 
deleite insólito- o los carabineros 


Alberto Melen: 
CEO Aton 


Bodegas Vizar 
Vilabañez (Valadokd) 


wanbodegasviares 
Tel 983682 690 

Syrah 100% Crianza de 16 meses en barrica 
francesa de grano fina 

DOP Vino de Pago 

Dehesa Peñalba. W°. 36€ LE- 


Vizar Syrah 2019 


¿Por qué me gusta? 

Es un tinto vigoroso y con cuerpo que 
acaba de obtener 91 puntos Parker en 
su primera aparición en The Wine Ad- 
vocate, el principal referente del vino 
en el mundo. Fue Medalla de Oro en 
los Premios Zarzillo del año pasado, 
cuando lo disfruté por vez primera y 
es motivo de enhorabuena para una 
bodega que ha traído con éxito al Due- 
ro el Syrah del Ródano. 


Mi Vino 


¿A qué me sabe? 
Me llama la atención su volumen fres- 
co y jugoso, los taninos integrados en 
su frutosidad y el toque ahumado de 
su buen roble. Lo identifican con una 
variedad que comparte honores y an- 
tigiledad con otras dos grandes uvas 
de Francia, la cabernet sauvignon y la 
pinot noir. En cuanto lo pones en la co- 
pa, su lágrima ancha y lenta eviden- 
cia cuerpo y elegancia. 


Producto certero, 
afán culinario 
y pulso en el trato 
ante la playa urbana 
más célebre 
de Almería 
gigantes de Huelva, para asarlos a 
la espalda sobre las brasas. 


La carta es intensa y versátil, con 
decenas de sugerencias que inclu- 


qué lo tomaría? 

Me parece ideal para saborear parri- 
lladas y barbacoas veraniegas de car- 
nes rojas maduradas -y si son de ru- 
bia gallega, emocionantes-, pinchos 
de lechazo, piezas de pescados com- 
pactos como el rodaballo, el besugo o 
el virrey y guisos complejos, como el 
marmitako de bonito de la tempora- 
da o un jarrete como el que hace Os- 
car Velasco, al que le va de lujo. 


yen alcachofas crujientes de Antas 
o ensaladas de hortalizas pur 
les; opciones nikei, cebiches 
mis en cuanto a pescados; carnes 
rojas y cortes de black angus a la 
parrilla, largo repertorio de pico- 
teo en barra y hasta diez y ocho es- 
pecialidades muy diferentes en 
arroces de fondos caseros del día, 
cargados de sensaciones y conse- 
cuentes con la demanda estival. 
Inolvidable, el de pota y gamba 
roja; cosas mías. 
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Ismaíl Kadaré, viaje a los 


totalitarismos del siglo XX “E 


Revisitamos la obra del 
candidato al Nobel en 15 
ocasiones con motivo de su 
muerte. Alianza anuncia 
nuevas ediciones de Crónica 
de piedra' y El cortejo nupcial 
helado en la nieve’. 


Ana Gómez Viña: 


Lautor albanés Ismaíl 
Kadaré, uno de los gran- 
des de la literatura uni- 
versal, falleció el 1 de ju- 
nioen su Tirana natal a 

los 88 años. Con este motivo, recu- 

peramos su obra, reconocida con el 
prestigioso Booker Prize Internacio- 
nalen 2005 y con el Premio Princi- 
pe de Asturias 2009, por “su denun- 


cia de cualquier forma de totalita- 


rismoy en defensa de la razón”, des- 
tacó la fundación. También, por su 
lenguaje cotidiano, “pero lleno de 
lirismo” al narrar la tragedia de su 
tierra, “campo de continuas bata- 
llas”, Alianza Editorial anuncia la 
publicación de nuevas ediciones de 
Crónica de piedra, El cortejo nupcial 
helado en la nieve y La hija de 
Agamenón. El sucesor: 

Kadaré, (Gjirokastra, Albania, 
1936), ha visto traducidos sus poe 
mas y novelas a 45 idiomas. Vivió 
de niño la Segunda Guerra Mun- 
dial, la ocupación de Albania por la 
Italia de Mussolini, los horrores de 
la Alemania de Hitler y de la inva- 
sión de la antigua Unión Soviética. 
En 1994 el militar Enver Hoxha ins- 
tauró la dictadura comunista, que 
llevó al país al aislamiento y a la re- 
presión. Un premio de poesía a los 
17 años le valió su pasaporte a Mos- 
cú para estudiar en el Instituto Gorki, 
del que fue expulsado en 1961, tras 
la ruptura diplomática entre su pa- 


Ismaíl 


Kadaré 


El general del 
ejército muerto 


Uno de sus primeros éxitos. 


= pue kacar 
EE 


Portada de 'El palacio de los sueños’. 


ís y la URSS. Allí escribió El gene- 
ral del ejército muerto, de gran re- 
percusión en Francia. Pese a su pos- 
tura crítica con los dogmas comu- 
nistas, el régimen le forzó a formar 
parte del Parlamento albanés entre 
1970 y 1982. Luego llegó la caida del 
comunismo, el exilio y París. Su vi- 


da y la de su país están presentes 
en sus libros. Abrimos este recorri- 
do literario por El largo invierno 
(1977), donde reflexiona sobre la 
ruptura internacional entre Alba- 
nia y la URSS; en ¿Quién ha vuelto 
a traer a Doruntine? (1980) refleja 
las rivalidades entre católicos y or- 
todoxos. 


La oficina del sueño 

Son el totalitarismo, su engranaje 
y los mecanismos perversos que lo 
activan el centro de su producción 
literaria, Esta obsesión culmina en 
El palacio de los sueños, cuya tra- 
ducción al español llegó en 1988. 
En Albania se publicó siete años an- 
tes, en 1981, durante la dictadura 
comunista de Enver Hoxha. Cons- 
truye el autor un país imaginario 
sumido en una maquinaria despó- 
tico de poder absoluto. Kadaré nos 
describe la oficina de los sueños que 
controla de forma implacable la vi- 
da onírica de los ciudadanos que 
allí habitan. 

Hundido el régimen comunista, 
Kadaré sigue explorando las soci 
dades totalitarias. Lo vemos en Tres 
cantos fúnebres por Kosovo y Fren- 
te al espejo de una mujer, Otros ti- 
tulos que destacan son: Vida, repre 
sentación y muerte de Lul Mazreku 
y La hija de Agamenón. El sucesor. 


De la Legión de Honor 
Candidato al Premio Nobel en quin- 
ce ocasiones, Kadaré fue miembro 
de la Academia de las Ciencias Mo- 
rales y Políticas de París, una de las 
cinco que forman parte del Insti- 
tuto de Franci integrante de la 
Academia de las Artes de Berlín y 
Oficial de la Legión de Honor fran- 
cesa. Fue doctor honoris causa por 
la South East European University 
(República de Macedonia). 


El autor albanés Ismail Kadaré, Premio Principe de Asturias de las Letras en 2009, falleció a los 88 años. ez 


El maestro 
de los cuentos 
contemporáneos 


Considerado como uno de los mejores 
cuentistas vivos, George Saunders nos 
deleita con esta colección de relatos 
que nos trasmite alegría, desespera- 
ción y opresión. También, revolución, 
fantasía extraña y realidad. Entre ellos, 
Gul, localizado en un parque de atrac- 
ciones en Colorado; El Día de la Madre, 
sobre dos mujeres que amaron al mis- 
mo hombre; y Elliott Spencer, un hom- 
bre de 89 años al que lavan el cerebro. 


¿Ovnis en un 
camping de la 
Albufera? 


Enlos arrozales, frente a un camping 
de El Saler, aparecen unos misteriosos 
círculos, Los aficionados a los fenóme- 
nos paranormales los llaman crop cir- 
cles, unas grandes formas geométricas 
que surgen de un día para otro en un 
campo sembrado. ¿Hay ovnis en la zo- 
na? ¿O es que el dueño del camping 
busca un reclamo turístico? Hasta allí 
se desplaza Adrián Sureda, que se ha- 
ce pasar por periodista para investigar 
el hallazgo. 


Thriller sobre dos 


gemelas, finalista 
del Nadal 


Almuzara publica el thriller Hermanas, 
novela finalista al Premio Nadal 2024. 
Qué pasó en las vidas de las gemelas 
Amaia y Leire que las separó. Leire se 
ha casado y visita a su psiquiatra con 
quien comparte un vino tras las sesio- 
nes. Amaia, madre de Soraya, probó 
fortuna en Hollywood. Años después, 
Leire convoca a su hermana para co- 
municarle que sus horribles pesadillas 
de adolescente han regresado. La se- 
ñora de negro está de vuelta. 


Un espejo frente 
al conformismo 
y la impostura 


La autora Violeta Alcocer analiza la 
imagen femenina, el cuerpo, la sexuali- 
dad y el acceso al poder de las muje- 
res. Un espejo donde cada mujer pue- 
de reconocerse y encontrar las herra- 
mientas para liberarse del 
conformismo y de la impostura, tan re- 
currente en un mundo que no siempre 
nos ha comprendido. Todo lo que las 
mujeres fingen ser y no ser para enca- 
jar en el patriarcado. 
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Novedades 


La plataforma STLA Medium del grupo Stellantis le permite lograr una autonomía de hasta 660 kilómetros. £ 


Peugeot E 5008, para 
presumir de 7 plazas 


Te presentamos al nuevo 
Peugeot E 5008, un SUV 
eléctrico muy familiar, con 
hasta 7 plazas disponibles. 
Se ofrece con tres versiones 
y su autonomía oficial llega 
hasta los 660 km. 


r Nacho González 


|! Peugeot E 5008 tiene 

'unas características cla- 

ves: es un SUV de 7 am- 

plias plazas, equipa mo- 

torización eléctrica, y tie- 
neun largo alcance de kilómetros, lo 
que lo convierte en una gran opción 
de compra para familias que quieran 
usarlo tanto como coche de diario, 
como para viajar. 

La plataforma empleada en este 
modelo esla STLA Medium del gru- 
po Stellantis, utilizada en los segmen- 
tos C y D, cuyo objetivo principal es 
según palabras textuales la marca: 
“satisfacer las expectativas de los cien- 
tes en cuanto a autonomía 
re”, ya que su rango, según las 
oficiales, es de hasta 660 kilómetros. 
Las dimensiones de este modelo no 


son pequeñas con 4,79 metros de lar- 
go, 1,89 de ancho y 1,69 de alto, pero 
a pesar de ello, es uno de los mode- 
los más compactos dentro de su seg- 
mento y resulta un coche muy prác- 
tico y manejable al volante, situándo- 
se como rival directo de modelos con 
proporciones muy parecidas, como 
el Mercedes EQB, el BYD Tang, el 
Volkswagen ID4 o, como no podía 
ser de otro modo, el Tesla Model X. 

Enel exterior cuenta con elemen- 
tos muy personales, como las marcas 
de garra del león que lleva por sim- 
boloel fabricante, y que son ya un clá- 
sico en cuanto a la forma de dispo- 
ner los faros del vehículo, así como la 
clásica parrilla de efecto apertura de 
paneles que lucen los modelos eléc- 
tricos de la marca. 

Enel interior, el i-Cockpit de Peu- 
geot preside un habitáculo con ma- 


Según 
la motorización, la 
potencia oscila entre 
210 y 320 CV, y la 
autonomía de 500 
a 660 kilómetros 


El exterior presenta leves modificaciones en calandra, faros y spoiler trasero. 


teriales y acabados de gran calidad, 
donde un volante de aspecto depor- 
tivo (con las partes superior e infe- 
rior achatadas) se une a la posibili- 
dad de incorporar una pantalla cur- 
va de 21 pulgadas. Entre los materia- 
les utilizados, nos inclinamos por el 
cuero tradicional y el negro brillan- 
te, sin ser muy fans de la superfici 
de tela gris (pero para eso prec 
mente esta la amplia gama de perso- 
nalización de la marca, para que ca- 
da cliente opte por una opción acor- 
de a sus gustos y preferencias). 

Las motorizaciones disponibles 
son de 210 CV con batería de 73kWh 
y autonomia de 502 kilómetros; una 
versión superior de 230 CV y bate- 
ría de 96 kWh de 660 km de autono- 

ja; y, por último, la versión más ra- 
dical, con 320CV y una batería de 73 
kWh con autonomía de 500 kilóme- 
tros. La recarga de hasta 160 kW lo- 
gra recuperar 100 km en 10 minutos, 
y pasar del 20 al 80% en tan solo 30 
minutos. El precio del E 5008 (eti- 
queta CERO) arranca en 49.160 eu- 
ros. No obstante, el 5008 también. 
tá disponible con opciones híbridas 
DCS6 y DCT7 (etiqueta ECO), des- 
de 39.660 y 46.160 euros. 


Aston Martin DBX707 
AMRQ24, SUV ‘made in Fl 


ston Martin no 
atraviesa su mejor 
momento en Fór- 
mula 1, batallando 
por los puestos de 
media tabla en la parrilla. Los bri- 
tánicos han tenido etapas mejo- 
res donde el mundo de la Fórmu- 
la 1 soñaba con volver a ver a Fer- 
nando Alonso celebrar una victo- 
ria, la ansiada 33, vestido de verde. 
Pero solo porque se tropiece y se 
desvien del camino recorrido has- 
taahora, no significa que todo es- 
té perdido. La normativa de 2026 
con motores híbridos puede su- 
poner un nuevo comienzo para 
todos y, para ello, Lawrence Stroll 
(dueño de Aston Martin) lo apues- 
ta todo al verde con fichajes co- 
moel mejor ingeniero de la his- 
toria de Fl (Adrian Newey) o las 
nuevas instalaciones con túneles 
de viento y bancos de potencia. 
La marca, sin embargo, no des- 
cuida sus modelos de calle por 
centrarse en la Fl y para ello exis 
tela división correspondiente en 
la competición. Muestra de ello 
es esta edición especial del SUV 
basado en la esencia de la escude- 
ría en la máxima competición del 


automovilismo, que 
enel primer autom 
ca en estar diseñado y construido 
en el Campus AMR Technology 
de Silverstone. 

Cuenta con un motor V8 bitur- 
bo de 4.0 litros que desarrolla 707 
CV y 900 Nm de par, con caja de 
cambios automática de 9 veloci- 
dades y tracción total, pudiendo 
enviar el 100% del par al eje tra- 
sero y logrando acelerar de O a 
100 km/h en 33 segundos, alcan- 


Llega de serie 
con elementos 
deportivos de 
Fórmula 1, y otros 
más refinados 
como extras 


zando una velocidad máxima de 
310 km/h. 

Definido como “el resultado de 
incontables horas de trabajo y ar- 
tesanía sin compromisos sobre 
el aprendizaje de la temporada 
a del equipo”, el 
DBX707 AMR24 se convierte en 
el SUV de ultralujo más potente 
del mundo con 707 CV. 


El DBX707 AMR24 se basa en la identidad de competición del monoplaza de Fl. s 


Suzuki Vitara, restyling' centrado 
en tecnología y seguridad 


uzuki ha presentado, y 
nos ha permitido poner- 
nosal volante, del restyling 
del Suzuki Vitara, con le- 
ves cambios en el exte- 

rior y muchoen el interior, pero man- 

teniendo los motores con los que 
contaba hasta ahora, es decir, los 

Mild Hybrid y Strong Hybrid, con 


tracciones 4x2 y 4x4, además de tres 
niveles de acabado. En el diseño fron- 
tal cambian los faros LED, el para- 
golpes y la parrilla, En la parte tra- 
sera, el nuevo spoiler se extiende 
hasta el pilar C del Vitara, y desde el 
lateral, se observan las nuevas llan- 
tas de aleación pulida de 17 pulga- 
das. En el interior los 362 litros de 
capacidad de maletero se mantie- 
nen, pero se incluyen novedades co- 


mola pantalla táctil, que pasade 7a 
9 pulgadas, ola conectividad con An- 
droid Auto y Apple Car Play que pa- 
sa a ser inalámbrica. El precio de 
partida es de 24.500 euros para la 
versión 14 Mild Hybrid, llegando a 
31.260, según motorización y aca- 
bado escogidos. Al volante, es un co- 
che con un buen comportamiento 
que otorga lo que se espera, una con- 
ducción cómoda sin sorpresas, 


Más información en Ecomotor.es 
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ESPAÑA 
PIB Variación trimestral 0,8% 
INFLACIÓN 3,6% 


DESEMPLEO 12,29% 
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La Cartera Agresiva 


Berkeley presenta dos puntos de entrada 
para sacar hasta un 36% de rentabilidad 


Joan Cabrero BARCELONA. 


Aunque no soy partidario de abrir nuevas es- 
trategias hasta que retorne la alegría al mer- 
cado de renta variable europeo, no podemos 
cesar en nuestro empeño de buscar nuevas 
oportunidades entre las pequeñas y media- 
nas capitalizadas españolas. Si bien los volú- 
menes de negociación caerán estos días a me- 
dida que se aproxima el periodo estival, Flui- 
dra y la minera Berkeley entran en el radar 
de la estrategia más agresiva de elEconomis- 
ta.es. Por otra parte, ya se abrió la estrategia 
en Atrys Health con órdenes de venta en los 
4,05 euros y en los 4,4 euros como segundo 
punto de venta en caso de querer asumir ma- 
yores riesgos, 

La compañía especializada en equipamien- 
to de piscinas rebota tras haber caído un 20% 
desde el máximo que estableció el pasado 21 
de mayo. Ahora, se fija en Fluidra un precio 
de entrada en los 19,66 euros de manera que, 
de tocar ese nivel, se irían a buscar los 24 eu- 
ros (hablamos de un potencial retorno supe- 
rior al 22%). 


Últimas estrategias agresivas 


Fecha de pd Objetivo 
Compañía apertura (euros) (euros) 
Atrys Health O5jul 36 405/44 
Flvidra Enradar 1966 u MM >: 
Berkeley Enradar 0232 027/0285 
Berkeley Enradar 0205 027/0285 
Fuente Elaboración propia. 


La minera Berkeley entra en el radar tras 
las últimas caídas que cumplen el clásico pa- 
trón de throw back o paso atrás. Ahora bien, 
hay que señalar dos posibles estrategias se- 
gún el nivel que alcance en su actual correc- 
ción osi se detiene la misma. Si cae a los 0,205 
euros por título se pueden situar ahí las ór- 
denes de compra con objetivos primarios en 


los 0,27 euros y 0,285 euros en segundo ni- 
vel (un potencial superior al 36%). Sitúen un 
stop de protección en los 0,19 euros en este 
caso. Si por el contrario supera resistencias 
enlos 0,232 euros se podrían tomar posicio- 
nes en la minera buscando los mismos obje- 
tivos que en la opción anterior, aunque con 
el stop en este caso en los 0,21 euros. 


FLUIDRA HA AJUSTADO EL 38,2% DE 
FIBONACCI DEL ALZA DESDE 2022 


FDR.MC - FLUIDRA, S.A, - 1d DiI — O X 


2023 


Con 'stop' vinculado a que no pierda los 
18,50-19 euros pueden comprar si supera 
19,66 euros en busca de un rebote hacia 
primeros objetivos en 21,30-22 euros. 


UNA OPCIÓN DE COMPRA AGRESIVA 
DOBLE EN BERKELEY 


BKY.MC - BERKELEY ENERGIA UMI 0 X 


Hem 


La caida de Berkeley parece una clásica 
vuelta atrás a la antigua resistencia, ahora 
soporte, de 0,212. Compren si bate 0,232 o 
si cae a 0,205 buscando los 0,27-0,2850. 


2024 


Próximo dividendo 


Acciones mercadodela Liquidez Ganancia/ Pérdida acobrar Fecha Objetivo 100.000 € 
compradas posición (€) (0 incluyendo el dividendo (€) (€brutos/acción) del cobro (0 E j 
r Inversión Inicial 
0 o 10000 o | 0o78  Osjul 0 
21050 9.357 13 642 0083 25sep o 38,79% 
Cellnex 3139 3727 391 536 16.825 23 -3.088 0043 — 2Zlnov 55 Ganancia/pérdida 
Iberdrola 11875 136 - o o 10000 Ea 0351 29jul 319 CACA 
Catalana Occ. 38 356 0 o 10000 lo ozo mju 0 š 
Valor de mercado + 
Fluidra 1944 2202 - 454 88% 292 | 0350 Mjul 545 Plusvalias 
Acerinox 985 1085 sa 9072 ms 83 0o30 13jl 838 12.380 € 
Viscofan 612 592 - 168 10.282 544 839 1480 20dic 503 leo 
Repsol 1437 1432 698 10.030 464 35 0,500 08-jul o de dividendos 


Fuente: Bloomberg y elaboración propia. 


ell conomistas 


Sergio M. Fernández MADRID. 


A finales del mes pasado LaCartera de elE- 
conomista.es decidió aguantar su posición 
en Iberdrola, a pesar de haber alcanzado el 
objetivo fijado y asegurarse un retorno del 
8%. Y es que, estando tan próxima la fecha 
del reparto del dividendo, se decidió poner 
un stop de protección que asegurase un 7,5% 
de rentabilidad y, a la par, cobrar la parte de 
los beneficios que reparte Iberdrola entre 
sus accionistas, La fecha de corte de este di- 
videndo complementario de 0,351 euros lle- 
gò esta semana. Así, asegurado el cobro del 
mismo, que se abonará el 29 de julio de es- 


“La Cartera' asegura el 
dividendo de Iberdrola y la 
espera en los 11,36 euros 


te año según comunicó la propia compañía, 
se cerró la posición de Iberdrola en los 11,87, 
como estaba previsto en la estrategia y que 
implica obtener 1.087 euros incluyendo es- 
te dividendo pendiente de cobrar. 


Sin embargo, La Cartera no pierde el in- 
terés enla compañía. A la espera de una caí- 
da del 4% desde los niveles actuales, se co- 
loca una nueva orden de compra en los 11,36 
euros para volver a buscar la rentabilidad 


esperada en la compañía por los expertos en 


el corto plazo. El consenso de mercado que == 
recoge Bloomberg considera que Iberdrola == 
ofrece un recorrido por delante del 8% has- == 

= 


ta los 12,84 euros de precio objetivo. Este se- 
ría el objetivo que también perseguiría esta 
estrategia de elEconomista.es. 

De esta manera, ya son tres las oportuni- 
dades que espera abrir La Cartera para las 
próximas sesiones ya que, además de Iberdro- 
la, está fijada una orden de compra en Sacyr 
enlos 325 euros y en Catalana Occidente en 
los 35,6 euros. En esta última se ha estable- 
cido un precio de salida en los 40 euros por 
acción.* 


